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SAZETAK

Upravljanje valutnim rizikom primjenom valutne klauzule, kao dominantne metode, u
hrvatskom bankovnom sustavu posljednjih je godina pod snaznim utjecajem nestabilnosti na
deviznom trzistu, prije svega nakon snaznog rasta tecaja Svicarskog franka u odnosu na domacu
valutu. Valutni rizik predstavlja jedan od znacajnijih rizika poslovanja banaka u Hrvatskoj od
dana uspostavljanja financijskog trzista. Jednim dijelom predstavlja i naslijedene probleme iz
naslijedenog sustava odnosno planske ekonomije. Bankovni sustav u Hrvatskoj odlikuje visoka
euroiziranost kako depozita tako i kredita. Osim toga, kreditiranje sektora stanovni$tva zauzima
znac¢ajan udio u ukupnim plasmanima banaka. Zbog svega navedenog, od iznimne je vaznosti
uspostavljanje kvalitetnog sustava upravljanja valutnim rizikom kako se potencijalni rizik ne bi
znacajno odrazio na sektor stanovniStva te, konac¢no, na cjelokupno gospodarstvo. Istrazivanje
u doktorskom radu usmjereno je na podrucje primjene valutne klauzule kao dominantne metode
u upravljanju valutnim rizikom u hrvatskim bankama. Glavni cilj istrazivanja je preispitati
opravdanost primjene valutne klauzule. Osim toga, na temelju analize valutne strukture, kako
izvora tako i plasmana banaka, preispituje se mogucnost primjene nekih drugih metoda u zastiti
od valutnog rizika, kao 1 mogucénost iskljuivog kunskog kreditiranja. Na temelju
ekonometrijskih alata analizirani su glavni pokretaci rasta nenaplativih kredita stanovnistvu u
razdoblju od 2005. do 2015. godine. Cilj ekonometrijske analize je utvrditi koji je, od glavnih
makroekonomskih ¢imbenika, ukljuCujuci 1 devizne tecajeve, znaCajno utjecao na kretanje
nenaplativih kredita u zadanom desetlje¢u. U radu se provodi i scenarij analiza o napustanju
valutne klauzule kao dominantne metode u zastiti od valutnog rizika, odnosno procjena ucinka
na gospodarska kretanja kada ne bi postojali krediti s valutnom klauzulom. Takoder, analizirane
su mjere koje je drzava poduzela, s ciljem smanjenja valutno induciranog rizika u hrvatskom
bankovnom sustavu na temelju kojih problem valutno induciranog rizika nije rijeSen. Ostvareni
rezultati istrazivanja, kao i preporuke, imaju za cilj pospjeSiti sustav upravljanja valutnim

rizikom koji predstavlja temelj poslovnog modela poslovanja banaka u Hrvatskoj.

KLJUCNE RIJECT: valutni rizik, valutna klauzula, opravdanost, Svicarski franak, devizni

teCaj, ekonometrijska analiza.



PROSIRENI (STRUKTURIRANI) SAZETAK NA ENGLESKOM JEZIKU

Currency Risk Management using the currency clause as a dominant method in the Croatian
banking system in recent years is under strong influence of instability on the foreign exchange
market, primarily after the strong growth of the Swiss franc exchange rate against the domestic
currency. Currency risk represents one of the most significant risks of banking operations in
Croatia since the financial market has been established. One part is inherited problems from the
former system.In this doctoral dissertation, the research is focused on banks based in the
Republic of Croatia, which have been granted approval from the Croatian National Bank. The
number of banks involved in the research period from 2005 to 2015 is variable as certain banks

have completed bankruptcy, liquidation or merger with another bank.

At the beginning of 2018, 21 banks operated in Croatia, which was smaller for four banks than
in the previous year. The share of property of foreign owners in total assets of banks was 90,2%
at the beginning of 2018. The banking system in Croatia is characterized by a high euroization
of both deposits and loans. Significant share of foreign currency liabilities of banks limits the
financial placements of banks as well as risk management in banking business. Based on the
currency structure of placements with other financial institutions in Croatia, foreign currency
placements as well as foreign currency indexed placements account for almost 80% of financial
placements between 2002 and 2017. In addition, lending to the retail sector occupies a
significant share in total bank placements. Due to all of the above, it is of utmost importance to
establish a quality risk management system so that potential risks would not have a significant
impact on the households and ultimately on the entire economy.

The research in the doctoral dissertation focuses on the field of application of the currency
clause as the dominant method in managing currency risk in Croatian banks. The main objective
of the research is to re-examine the justification for using the currency clause. In addition, based
on the analysis of the currency structure both of sources and placements of banks, consideration
is given to the possibility of applying some other methods in hedging against foreign exchange
risk as well as the possibility of exclusive kuna lending. Based on econometric tools, the main
drivers of the growth of non-performing loans to households were analyzed in the period from

2005 to 2015. The objective of the econometric analysis is to determine which of the major



macroeconomic factors including the foreign exchange rates has had a significant impact on the
movement of non-performing loans in the default decade. Also, the amount of non-performing
loans by type and currency of the loans granted to households will be compared and to examine
which loans contributed to the growth of total non-performing loans to the population. The
paper analyzes the abandonment of the currency clause as the dominant method for hedging the
currency risk, ie the impact assessment on economic developments when there are no currency
clause loans. Namely, most of the loans granted are linked to some of the foreign currencies on
the one hand, while on the other hand, savings are mainly expressed in euros. Under the
assumption of approval of bank loans without the use of a currency clause, the possibility of
exclusive government loan approval as well as economic effects on the economy will be

explored on the basis of this assumption.

Also, the measures taken by the state to reduce the currency-induced risk in the Croatian
banking system have been analyzed, on the basis of which the problem of currency-induced
risk is not significantly resolved. In January 2014, based on the amendment of the Consumer
Credit Act, the interest rate for borrowers in the Swiss franc was fixed at 3.23% for all housing
loans. Under the same law a year later, the exchange rate for annuities of housing loans in Swiss
francs was frozen at the level of 6.39 kunas for the Swiss franc for a period of one year. This
change was valid until the final measure or conversion of the loan in 2015. An analysis of the
impact of adopted measures on both banks and creditors was achieved through a detailed
analysis of banks' balance sheets and income statements. The results of the research as well as
the recommendations are aimed at enhancing the currency risk management system, which is

the basis of the business model of banks' business in Croatia.

KEY WORDS: currency risk, currency clause, validity, Swiss franc, foreign exchange rate,

econometric analysis.
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1. UVODNI DIO

1.1. Utvrdivanje podrudja istraZivanja

U doktorskom radu istrazivanje je usmjereno na banke sa sjediStem u Republici Hrvatskoj koje
su od Hrvatske narodne banke dobile odobrenje za rad. Hrvatski bankovni sustav obuhvaca
banke koje su osnovane i posluju prema Zakonu o kreditnim institucijama. Kreditna institucija
sa sjediStem u Republici Hrvatskoj moze se osnovati kao banka, Stedna banka ili stambena
Stedionica. Zakon kreditnu instituciju definira kao pravnu osobu koja je od nadleznog tijela
dobila odobrenje za rad, a ¢ija je primarna djelatnost primanje depozita ili drugih povratnih
sredstava od javnosti i odobravanje kredita za svoj ra¢un.* Broj banaka ukljuéenih u istraZivanje
je promjenjiv jer su neke banke zavrSile u ste¢aju, likvidaciji ili su pripojene drugim bankama.
Analiza u doktorskom radu provodi se s ciljem utvrdivanja na¢ina mjerenja i ucinaka
upravljanja valutnim rizikom u hrvatskom bankovnom sustavu. Valutni rizik proizlazi iz
valutne neuskladenosti vrijednosti aktive te kapitala i obveza denominiranih u stranim
valutama, odnosno zbog neuskladenosti valutne strukture izvora i plasmana banaka. To je rizik
s kojima su suocene banke kao 1 mnoga poduzeca u vanjskotrgovinskom poslovanju. Stoga, za
uspjeSan poslovni rezultat, kako poduzeca tako i banaka, na kraju poslovne godine veliku

vaznost ima odgovorno upravljanje valutnim rizikom.

Stovise, valutni rizik predstavlja jedan od znacajnijih rizika u bankovnom poslovanju, kako u
Hrvatskoj tako i u zemljama u okruZenju. Banke su najvaznije financijske institucije koje imaju
vaznu gospodarsku ulogu u veéini zemalja diljem svijeta. Za razliku od poduzeca, upravljanje
valutnim rizikom u bankama mora biti uskladeno s regulatornim zahtjevima. Hrvatska narodna
banka, kao i ostale srediSnje banke, kontrolira poslovanje banaka pa samim time nadzire i
valutni rizik banaka. U uZem smislu, podrudje istrazivanja jest analiza i preispitivanje
opravdanosti primjene valutne klauzule u hrvatskom bankovnom sustavu, pogotovo u vremenu
nestabilnosti na deviznim trziStima. Valutna klauzula je jedna od najc¢esce koriStenih metoda u
dolariziranim i euroiziranim bankovnim sustavima u svijetu, kao i u Hrvatskoj, koja se koristi
u zastiti od valutnog rizika. Ona predstavlja oblik zastite u ugovornim odnosima u svrhu
eliminiranja valutnog rizika. Na temelju valutne klauzule ugovorne strane ostvaruju zastitu od

moguceg valutnog rizika, kao i promjene vrijednosti valute pla¢anja u razdoblju od sklapanja

! Narodne novine (2019) Zakon o kreditnim institucijama. Zagreb: Narodne novine d.d., broj 19/2015,102/2015,
15/2018 i 70/2019, ¢lanak 7.



ugovora do izvrSenja, odnosno ispunjenja ugovorne obveze. Glavni razlog primjene valutne
klauzule u hrvatskom bankovnom sustavu proizlazi, prije svega, iz valutne strukture depozita.
Ukoliko se usporedi valutna struktura depozita u posljednja dva desetlje¢a u Hrvatskoj, moze
se vidjeti kako prevladavaju depoziti u stranim valutama i to najvise depoziti u eurima, a nakon

toga slijede depoziti u Svicarskim francima i dolarima.

1.2. Definiranje problema istraZivanja

Povijesno gledano, nakon uspostavljanja financijskog sustava u Hrvatskoj 1991. godine, veliki
udjel depozita prevladavao je u stranim valutama, posebice u njemackoj marki. Nakon
privredne reforme 1965. godine dopusteno je drzanje stranih valuta stanovnisStvu i1 otvaranje
deviznih ra¢una u bankama.? Ve¢ tada stanovni§tvo iskazuje sklonost $tednji denominiranoj u
njemackoj marki zbog nepovjerenja u domacu valutu. Ta sklonost ostala je sve do 2018. godine
jer u hrvatskom bankovnom sustavu i dalje prevladavaju devizni depoziti u ukupnim depozitima
banaka. Sve navedeno je dovelo do pojave euroizacije u hrvatskom financijskom sustavu.
Uglavnom se pojavljuje kao nesluzbena euroizacija na temelju koje stanovniStvo znac¢ajan iznos

svojih sredstava drzi u stranoj valuti koja nije zakonsko sredstvo pla¢anja u Hrvatsko;j.

Budu¢i da banke nisu imale na raspolaganju dovoljan iznos sredstava u domacoj valuti kako bi
zadovoljile potraznju za kunskim kreditima, odobravale su kredite s valutnom klauzulom
pretezito u eurima, a kasnije, nakon 2004. godine, u Svicarskim francima. Posljedi¢no, moze se
reci kako valutna klauzula barem jednim dijelom predstavlja posljedicu Stednje stanovnistva u
stranim valutama. Uglavnom je valutna klauzula ugovorena kao dvosmjerna te ne bi trebala
znacajno uzrokovati neravnoteZu u pravima i obvezama ugovornih strana. Otplata kredita se
izvrSava prema vazeéem dnevnom teCaju na dan otplate. Budu¢i da nije moguce procijeniti
interval buduceg kretanja tecaja, postoji mogucnost povecanja obveza duznika uslijed porasta
vrijednosti strane valute i obrnuto. Krediti s valutnom klauzulom, kao i krediti u stranoj valuti,
predstavljaju veliki udio u ukupnim kreditima drzava kao $to su Hrvatska, Madarska, Poljska i

Rumunjska, ali 1 u nekim razvijenim zemljama kao $to je Austrija.

Ucinkovitost upravljanja valutnim rizikom primjenom valutne klauzule ¢ini se prihvatljivom,
sve do snaznih poremecaja na deviznom trZistu. Promjene na deviznom trZiStu mogu znacajno

utjecati na visinu anuiteta korisnika kredita. Navedeno se upravo dogodilo u 2011. godini,

2 Batovié, A. (2010) Od ekonomske reforme do Brijunskog plenuma — Ameri¢ki i britanski izvjestaji o Hrvatskoj
(1964.-1966.) Historijski zbornik, VVol. 63, No. 2, str. 539-558.



nakon odluke Svicarske narodne banke da napusti vezivanje te¢aja franka za euro zbog ¢ega je
doslo do snazne aprecijacije Svicarskog franka. Na temelju toga mnogi korisnici kredita s
valutnom klauzulom u $vicarskim francima bili su suoceni s poteskocama prilikom otplate
kredita. Prije svega, to se odnosi na stambene kredite koji su odobreni sektoru stanovnistva.
Dodatno, snazni pad gospodarske aktivnosti i rast stope nezaposlenosti znacajno je povecao
teret otplate kredita s valutnom klauzulom u Svicarskim francima. Osim valutnog rizika s kojim
su suocene banke u tom trenutku, pojavljuje se i znacajan rast valutno induciranog kreditnog
rizika. On je rezultat snaznog povecanja obveza korisnika kredita s valutnom klauzulom koje
nisu u mogucnosti redovito servisirati zbog znacajne aprecijacije valute uz koju se veze kredit,
u ovom slucaju Svicarski franak. Zbog toga dolazi do rasta nenaplativih kredita banka te
posljedicno i pada dobiti banaka. Na temelju svega navedenog, postavlja se pitanje
ucinkovitosti sustava upravljanja valutnim rizikom primjenom valutne klauzule. Oc¢ito je da
ovaj nacin zaStite od valutnog rizika na temelju kredita s valutnom klauzulom u Svicarskim
francima pokazuje odredene nedostatke u odnosu na ukupni sustav kredita s valutnom
klauzulom. U radu se, stoga, istrazuje opravdanost primjene valutne klauzule u hrvatskom
bankovnom sustavu, odnosno preispituje odrzivost postojeceg poslovnog modela banaka u

Hrvatskoj.

1.3. Ciljevi, hipoteze i metode istraZivanja

Zbog znacajne valutne izloZenosti banaka, kako u Hrvatskoj tako i u zemljama u okruZenju,
upravljanje valutnim rizikom zauzima sve vefu vaznost u upravljanju bankovnim rizicima,
pogotovo u posljednjih nekoliko godina. Trenutna financijska kriza uzrokovala je snazne
poremecaje na deviznim trziStima. Zbog navedene situacije valutna izloZenost banaka znacajno
se povecala, kao i poteskoce korisnika kredita. Posebno se to odnosi na stambene kredite
odobrene stanovnistvu. U doktorskom radu analizirat ¢e se postojeci nacin upravljanja valutnim
rizikom u Hrvatskoj na temelju valutne klauzule jer su mnogi korisnici kredita s valutnom
klauzulom bili suoceni s poteSko¢ama daljnje otplate kredita. Gotovo svi korisnici kredita uz
valutnu klauzulu imaju dohodak u kunama dok, s druge strane, imaju obveze izrazene u nekoj
stranoj valuti. Sve navedeno predstavlja polazni problem na kreditnom trzistu koji u razdoblju
nestabilnosti na deviznom trziStu dovodi do porasta tereta otplate kredita. Na temelju prethodno
navedenih problema proizlazi i glavni cilj doktorskog rada. Temeljni i osnovni cilj istraZivanja

je preispitati uc¢inkovitost upravljanja valutnim rizikom u hrvatskom bankovnom sustavu



primjenom valutne klauzule. Nastojat ¢e se detaljno obrazloziti pojmovi vezani uz valutni rizik
te nacin upravljanja valutnim rizikom primjenom valutne klauzule. Glavni cilj moguce je
razloziti na nekoliko znanstvenih i aplikativnih (prakti¢nih) ciljeva koje ¢e predlozeni doktorski
rad nastojati ostvariti. Pri tome, pod znanstvenim ciljevima istrazivanja podrazumijevaju se

sljedeci:

e istraziti, analizirati 1 kriticki se osvrnuti na dosadaSnja istrazivanja i1 postojece
znanstvene spoznaje iz odabranog podrucja doktorskog rada,
e sadrzajno obrazloziti pojmove i sistematizirati terminologiju vezanu za valutni rizik,
e analizirati valutnu klauzulu kao posljedicu valutne strukture izvora financiranja banaka
u Hrvatskoj,
e prikazati iskustva u upravljanju valutnim rizikom u zemljama s usporedivim
znacajkama,
e istraziti prevladavaju¢e metode upravljanja valutnim rizikom u bankarstvu te njihovu
mogucu primjenu U hrvatskom bankovnom sustavu,
e istraziti uzroke rasta nenaplativih kredita stanovnistvu u posljednjih nekoliko godina u
hrvatskom bankovnom sustavu,
e preispitati u€inkovitost postoje¢e poslovne prakse upravljanja valutnim rizikom u
hrvatskom bankovnom sustavu.
Postavlja se pitanje u¢inkovitosti sustava zastite od valutnog rizika primjenom valutne klauzule.
Moze se zakljuciti kako valutna klauzula nema iste uc¢inke odnosno posljedice kad se radi o
kreditima s valutnom klauzulom u eurima i kreditima s valutnom klauzulom u Svicarskim
francima. Kako bi sustav bio u¢inkovit, potrebni su prihvatljivi u¢inci za sve ukljucene strane
u kreditnom procesu s valutnom klauzulom. Osim toga, uspjes$nost se moze promatrati i kao
kretanje pokazatelja profitabilnosti banaka, s jedne strane, u odnosu na kretanje iznosa dijela

nenaplativih kredita odobrenih s valutnom klauzulom, s druge strane.

U stabilnom financijskom okruzenju, odnosno u vremenu stabilnih deviznih tecajeva, sustav
zaStite od valutnog rizika na temelju valutne klauzule ¢inio se prihvatljivim za sve ukljucene
strane. Medutim, u vremenu financijske krize i poremecajima na deviznim trziStima ovaj sustav
zaStite pokazuje svoje nedostatke. U radu se istrazuju nedostatci ovoga sustava zastite od
valutnog rizika te preispituje nuznost njegove primjene u hrvatskom bankovnom sustavu. Uz
sve prethodno navedeno, cilj je i da ovaj rad bude temelj za daljnja istrazivanja nacina

upravljanja valutnim rizikom u bankarstvu, posebno sustava u kojima se primjenjuje valutna



klauzula jer su takva istrazivanja trenutno rijetka i nedostatna. Na temelju toga proizlaze i

aplikativni ciljevi koji se nastoje ostvariti u radu:

e natemelju spoznaja iz provedenog istrazivanja iznose se prijedlozi za adekvatan pristup
upravljanju valutnim rizikom u hrvatskom bankovnom sustavu,
e priblizavanje teme upravljanja valutnim rizikom svim interesnim skupinama te
ostvarivanje temelja za buduca istrazivanja.
Na temelju prikazanih znanstvenih 1 aplikativnih ciljeva konstruiraju se Cetiri glavne hipoteze
koje ¢ine jednu logicku cjelinu u kontekstu istrazivanja opravdanosti primjene valutne klauzule
u hrvatskom bankovnom sustavu, a ¢ije objaSnjenje i metodologija slijede u sljede¢im

potpoglavljima:

H1: Metode upravljanja valutnim rizikom banaka u Hrvatskoj su ogranicene valutnom

strukturom izvora banaka;

H2: Zastupljenost nenaplativih kredita stanovnis$tvu u bankama primarno je rezultat kretanja

deviznih te¢ajeva u Hrvatskoj 2005.-2015. godine;

H3: Primijenjeni oblik drzavne intervencije u rjeSavanju problema valutno induciranog

kreditnog rizika u Hrvatskoj je ekonomski opravdan;

H4: Postojeci poslovni model upravljanja valutnim rizikom u hrvatskom bankovnom sustavu

je dugoro¢no neodrziv.

Buduc¢i da ¢e se predlozeni doktorski rad sastojati od teorijskog i empirijskog dijela, prilikom
njegovog pisanja koristit ¢e se razli¢ite metode i izvori. Teorijska analiza temelji se na iscrpnom
pregledu relevantne literature koja ukljucuje brojne znanstvene ¢lanke, knjige te ostale
publikacije u svrhu prikupljanja informacija vezanih za upravljanje valutnim rizikom.
Standardne metode koriStene su u teorijskom dijelu, medu kojima su najznacajnije metoda
analize i sinteze, metoda indukcije i dedukcije, metoda komparacije, metoda deskripcije,
metoda kompilacije te metoda klasifikacije. Tako se kroz doktorski rad prozima kvantitativna i
kvalitativna metodologija istrazivanja. Pritom Se kvalitativne metode koriste u cilju
sistematiziranja terminologije iz podrucja valutnog rizika i valutne klauzule kao jednog oblika
zastite, prikaza osobina tog fenomena i znacenja koje mu se pripisuje. Prilikom obrade i analize
podataka koriste se razliite metode za razliite dijelove istrazivanja. Na samom pocetku
koriSteni su metodoloski postupci koji uklju¢uju metode prikupljanja podataka, metode obrade

podataka, metode multivarijatne analize, scenarij analiza te stepwise regresiju. Podatci u



doktorskom radu se odnose na razdoblje od 2003. do 2018. godine, razdoblje unutar kojeg se
nalazi temeljni cilj istrazivanja u radu. Osim ovih metoda, koriStene Su i ostale statisticke
metode prema potrebi istrazivanja. Izvori podataka za provedbu istrazivanja bit ¢e podatci
udruzenja i nadleznih svjetskih i domacih institucija: Europske komisije, Banke za
medunarodne namire, Medunarodnog monetarnog fonda, Europske sredi$nje banke, Svjetske
banke, Organizacije za ekonomsku suradnju i razvoj, sredi$nje banke zemalja srednje i istocne
Europe, Hrvatske narodne banke, Drzavnog zavoda za statistiku te ostalih nacionalnih
nadzornih i1 financijskih institucija. Ostali podatci o kretanjima na financijskim trziStima
preuzeti su s Reutersa i Bloomberga koji se smatraju vjerodostojnim izvorom financijskih

informacija za potrebe istrazivanja.

1.4. Struktura rada i oéekivani znanstveni doprinos

Dispozicija doktorskog rada sastoji se od sedam dijelova. U prvom dijelu rada utvrduje se
podrugje istrazivanja i definiraju problemi, ciljevi i hipoteze rada te izvori prikupljanja literature
1 metodoloski okvir. Na kraju prvog dijela objasnjava se struktura rada.

Drugi dio rada odnosi se na definiranje i pojmovno odredenje bankarstva i banaka. Objasnjava
se obujam i djelokrug poslovanja banaka kao i uloga banaka u razvijenim financijskim
sustavima. Osim toga, analiziraju se ¢imbenici poslovne politike kao i profitabilnost banaka te
nacin njihovog mjerenja. Na kraju drugog dijela prikazuje se profitabilnost banaka, kako u
Hrvatskoj tako i u svijetu, te analizira utjecaj banaka na gospodarska kretanja.

Treci dio rada odnosi se na definiranje i analizu rizika u bankovnom poslovanju. Definira se
pojam i znacenje rizika u bankarstvu, odnosno osnovni rizici prisutni u bankovnom poslovanju.
Analiziraju se nacin i metode upravljanja rizicima u bankarstvu, kao i regulatorni zahtjevi
vezani za rizike u skladu s kojima banke moraju poslovati.

Cetvrti dio rada prikazuje meduodnos valutnog i valutno induciranog kreditnog rizika u
bankarstvu. Definira se pojam valutno induciranog kreditnog rizika kao i oblici valutne
izlozenosti. Analizira se odnos izmedu valutnog i valutno induciranog kreditnog rizika te
analiziraju devizni depoziti kao jedan od mogucih ¢imbenika razvoja valutno induciranog
kreditnog rizika. Osim toga, analizira se valutna klauzula kao najc¢esce koriStena metoda u
zaStiti od valutnog rizika. Na kraju Cetvrtog dijela analiziraju se posebnosti sustava u kojima se
koristi valutna klauzula kao i izazovi te posljedice s kojima su suoceni.

U petom dijelu analizira se ucinkovitost upravljanja valutnim rizikom u Hrvatskoj. Prikazuje se
povijesni razvoj bankovnog sustava u Hrvatskoj. Analiziraju se metode i nacin upravljanja

valutnim rizikom u hrvatskom bankovnom sustavu. Na kraju petog dijela analizira se odrzivost
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trenutnog nacina upravljanja valutnim rizikom primjenom valutne klauzule. Na temelju
empirijske analize preispituje se ucinkovitost u upravljanju valutnim rizikom te primjenom
scenarij analize prikazuju moguce posljedice ukidanja valutne klauzule kao oblika zastite.
Sesti dio, kao i prethodni peti, predstavlja sredinji dio doktorskog rada. U Sestom dijelu
analiziraju se ucinci mjera koje je usvojila drzava na hrvatski bankovni sustav. Na kraju su
nalazi istrazivanja kao i daljnje preporuke.

Sedmi dio je zakljucak, u okviru kojega ¢e se uobliciti i iznijeti rezultati i ostvareni doprinos

istrazivanja.

Znanstveni i stru¢ni doprinos doktorskog rada trebao bi biti visestruk. Doprinos doktorskog
rada ogleda se u stjecanju novih spoznaja vezanih za upravljanje valutnim rizikom primjenom
valutne klauzule odnosno odrzivosti postoje¢eg modela. Navedeni, priliéno heterogeni,
segment podrucja valutnog rizika nije znacajno istrazen u hrvatskoj literaturi, kao ni postojanje
brojnih nejasnoca i krivih interpretacija. Zbog toga je potrebno detaljnije 1 dubinski istraziti
sustav upravljanja valutnim rizikom primjenom valutne klauzule. Osim toga, doprinos rada
ogleda se u istrazivanju dodatnih metoda u upravljanju valutnim rizikom. Nastojat ¢e se istraziti
mogucénost primjene ostalih metoda upravljanja valutnim rizikom u hrvatskom bankovnom
sustavu kao alternative postojecem nacinu upravljanja valutnim rizikom. Takoder, doktorski
rad ¢e omoguciti detaljan opis i uvid u mjere koje je usvojila drzava u rjeSavanju problema
kredita s valutnom klauzulom. Na temelju istraZivanja bit ¢e prikazani utjecaji navedenih mjera,
kako na banke tako i na klijente, kao i moguci utjecaj na gospodarska kretanja. Odnosno, nastoji
se istraziti opravdanost drZavne intervencije u ugovorne odnose banaka i zajmoprimaca. Na
temelju analize dijela nenaplativih kredita stanovniStvu istrazit ¢e se glavni pokretaci rasta
dijela nenaplativih kredita u hrvatskom bankovnom sustavu u posljednjih nekoliko godina.
Rezultati navedenog istrazivanja posluzit ¢e kao podloga za daljnja istraZivanja. Dodatno, na
temelju scenarija nastoje se istraziti moguce posljedice ukidanja valutne klauzule kao oblika
zastite od valutnog rizika. Prije svega, to se odnosi na bankovni sustav, ali 1 na u¢inke na
gospodarska kretanja. Nastoji se ispitati ucinkovitost trenutnog nacina upravljanja valutnim
rizikom u hrvatskim bankama. Osim doprinosa na znanstvenoj razini, radom se nastoji ostvariti
1 odredeni aplikativni doprinos. Na temelju analize prevladavaju¢e bankovne prakse u
upravljanju valutnim rizikom u svijetu, rezultati istrazivanja ¢e sluZiti poboljSanju sustava

upravljanja valutnim rizikom u hrvatskom bankovnom sustavu.



2. POJAM I ZNACENJE BANAKA U SUVREMENOM FINANCIJSKOM SUSTAVU

2.1. Pojmovno odredenje i uloga financijskih sustava

Financijski sustav moze se definirati kao skup trzista, institucija i propisa koji omogucavaju
alokaciju resursa u vremenu i prostoru.® Nerijetko se pojam ,, financijsko trziste” upotrebljava
u najSirem smislu, kao sinonim za financijski sustav, a nekad se svodi na trziste vrijednosnih
papira ili, jo§ uZe, na njegov dugoro¢ni segment trzista obveznica i dionica.* Financijski sustav
obavlja vaznu gospodarsku funkciju u usmjeravanju novcanih sredstava StediSa onima kojima
su sredstva potrebna za potroSnju ili investiranje. Sastoji se od financijskih trZista i institucija
kao i valute koja se koristi kao zakonsko sredstvo placanja u pojedinoj zemlji. Navedeni
osnovni cilj financijski sustav ispunjava obavljajuc¢i pet osnovnih funkcija: mobiliziranje
Stednje, alokacija resursa, korporativna kontrola, upravljanje rizikom i olakSavanje razmjene

dobara i usluga.®

U financijskom sustavu postoje Cetiri osnovna sektora. To su stanovnistvo, poduzeca, drzava te
inozemstvo.® Svaki od navedenih sektora sudjeluje u ponudi i potraznji za raspolozivim
financijskim sredstvima. Najve¢i dio Stednje uglavnom dolazi od sektora stanovnistva, koje
ostvaruje prihode na osnovi primljenog dohotka te navedena Stednja sluZi kao podloga za realne
i financijske investicije, dok su tipi¢ni Uzajmljivaci viska novéanih sredstava sektori poduzeca
1 drzava. Poduzeca na temelju prodaje roba i usluga ostvaruju prihode poslovanja. Medutim, u
vecini slucajeva ostvarena dobit je nedostatna za financiranje novih investicija odnosno razvoja
buduéeg poslovanja pa se ovaj sektor pojavljuje kao neto uzajmljivaé na financijskim trzitima.’
S druge strane, drzava vecinu svojih sredstava ostvaruje kroz poreze te je u mnogim zemljama
sve zna€ajniji sudionik na financiskim trziStima izdavanjem razli¢itth financijskih

instrumenata.

Medutim, u mnogim bankovnim sustavima znacajan Uzajmljivac je i1 sektor stanovnistva. Na
temelju mobilizacije Stednje, odnosno slobodnih nov€anih sredstava, financijski sustav

omogucava formiranje financijskih proizvoda na temelju kojih se poti¢e ekonomski rast,

3 Mishkin, F. S. i Eakins, S. G. (2018) Financial Markets and Institutions. Ninth Edition. United Kingdom:
Pearson, str. 46.

# Leko, V. i Stojanovi¢, A. (2018) Financijske institucije i trista. Zagreb: Ekonomski fakultet, str. 1.

® Pilbeam, K. (2018) Finance & Financial Markets. Fourth Edition, New York: Palgrave, str. 30.

& Mishkin, F. S. (2010) Ekonomija novca, bankarstva i financijskih trista. Osmo izdanje. Zagreb: MATE, str. 24.
" Leko, V. i Stojanovié, A. (2018), op. cit., str. 10.



prvenstveno odobravanjem kredita financijskih institucija. Razvijen i u€inkovit financijski
sustav je temelj za gospodarski rast i razvoj. Osim toga, primarna je svrha financijskog sustava
potaknuti pojedince i institucije da Stede i prenijeti tu Stednju onim pojedincima i institucijama
koji planiraju investirati.® Uz funkcije formiranja i transfera novéanog kapitala te njegovog

usmjeravanja, financijski sustav ima i sljedece funkcije:

e osigurava prijenos ekonomskih resursa kroz vrijeme, prostor i medu razliitim
industrijama;

e pruza usluge poravnanja i namire placanja kako bi se olakSala razmjena roba, usluga i
imovine;

e osigurava mehanizme prikupljanja sredstava koja poduzeca Kkoriste za investicije;

e omogucuje ucinkovito upravljanje rizicima kao i u¢inkovitu raspodjelu rizika;

e pruza potrebne informacije za donoSenje odluka razlic¢itih sektora;

e pomaze u rjeSavanju problema asimetri¢nih informacija.®

Unutar financijskog sustava, odnosno izmedu prethodno definiranih sektora, ostvaruju se dva
osnovna mehanizma u kretanju nov¢anih sredstava od nov¢ano suficitnih k nov¢ano deficitnim
subjektima.'® Prvi mehanizam je izravno financiranje na temelju kojeg nastaju izravni
financijski odnosi izmedu subjekata (plava boja). Uglavnom se taj odnos ostvaruje na
financijskim trzistima kupoprodajom vrijednosnih papira dok se kod neizravnog financiranja u
odnos ukljucuju 1 financijski posrednici koji prikupljaju nov€ana sredstva javnosti i usmjeravaju
ih u financijske plasmane. Kupujuéi vrijednosnice investitori na financijskom trzistu putem
direktnog financiranja ustupaju svoja novcana sredstva izdavateljima vrijednosnih papira
postajuci tako njihovi kreditori ili sudjeluju u vlasni$tvu na temelju kupljenih vlasnickih udjela.
Nov¢€ano suficitarni subjekti stjeCu nov€ana potrazivanja koja dospijevaju u buduénosti te se

nazivaju i primarna potrazivanja.

Ovaj nacin razmjene novc¢anih sredstava odvija se tehnikom privatnog plasmana ili javnim
upisom uz pomo¢ investicijskih odjela banaka ili sli¢nih institucija. Na sljedec¢oj shemi su

prikazani glavni tokovi financijskih sredstava kroz financijski sustav. Financijski posrednici,

8 Rose, P. S. i Hudgins, S. C. (2015) Upravljanje bankama i financijske usluge. Osmo izdanje. Zagreb: MATE,
str. 5.

% Schmidt, H. R. i Tyrell, M. (2003) What constitutes a financial system in general and the German financial
system in particular? Working Paper Series: Finance & Accounting 111, Fachbereich Wirtschaftswissenschaften,
str. 9.

10 Miskhin, F. S. i Eakins, S. G. (2018), op. cit., str. 46.



kako je ve¢ navedeno, predstavljaju glavnog pokretaca u toku indirektnog financiranja, prije

svega tu se misli na banke (crvena boja).

Shema 1. Prikaz toka sredstava kroz financijski sustav

Zajmodavei-tedise Zajmoprimei-potrosaci
1. Kuéanstva 1. Poduzeca

2 Poduzeca 2 Drzava
3 Drrava 3. Kucanstva

4 Tnozemstvo 4_Inozemstvo

Izvor: Mishkin, F. S. i Eakins, S. G. (2018) Financial Markets and Institutions. Ninth Edition. United Kingdom:

Pearson, str. 56.

Investicijske banke, kao i ostale sli¢ne institucije, u ovom primjeru samo sudjeluju u plasmanu
vrijednosnih papira ne mijenjajuéi ih u drugi oblik potrazivanja. Razmjena izmedu ukljuc¢enih
strana ostaje u prvobitnom obliku bez bilo kakvih promjena vezanih uz iznos, dospijece ili
prinos navedenih instrumenata. Navedeni instrumenti se kasnije mogu prodati na sekundarnim
trziStima mijenjajuci samo vlasnicki odnos. Ovaj nacin financiranja sadrzi brojna ogranic¢enja.
Uglavnom se radi o razli¢itim zahtjevima investitora i izdavatelja vrijednosnih papira te se
primjenjuje na razvijenim financijskim trzistima. Glavni razlog zastupljenosti na razvijenim
trziStima je veéi stupanj razvijenosti sekundarnog trziSta na kojem se trguje navedenim

vrijednosnim papirima.

S druge strane, financijsko posredovanje odnosno neizravno financiranje nacin je prijenosa
novcanih sredstva u kojima se pojavljuju financijski posrednici. Kako je ve¢ navedeno, to je
proces prijenosa novCanih sredstava novcano suficitarnih subjekata nov€ano deficitarnim
subjektima, na nacin da se jedan oblik financijskog potrazivanja preoblikuje u druge oblike
financijskog potraZivanja pomoc¢u financijskih posrednika.'* Proces navedene transformacije
potrazivanja naziva se financijsko posredovanje odnosno intermedijacija, a institucije koje se

time bave financijski posrednici. Financijski posrednici su uglavnom kreditne institucije te

11 Mishkin, F. S. (2010), op. cit., str. 35.
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zauzimaju veliko znacenje na europskom financijskom trzistu, kao i u Hrvatskoj. To su sve
financijske institucije koje u svojoj bilanci u aktivi imaju direktna financijska potrazivanja dok
u pasivi prevladavaju indirektna potrazivanja kao rezultat obveze prema StediSama ili
kreditorima. Obveze prema $tediSama su uglavnom izraZene u obliku primljenih depozita bilo
da se radi o depozitima u domacoj ili stranoj valuti. Neke od prednosti neizravnog financiranja

Su:

e omogucuje se kreiranje financijskih potrazivanja u razli¢itim denominacijama (plasman
kredita u velikim iznosima na temelju depozita nekolicine malih StediSa);

e lak3a disperzija rizika budu¢i da financijski posrednici preuzimaju najveci dio rizika;

e uskladivanje dospijeca i rocna transformacija sredstava (usmjeravanje kratkoro¢nih
izvora u dugoro¢ne plasmane);

e velika likvidnost sekundarnih obveza financijskih posrednika koji se lako pretvaraju u
novac ili druga manje likvidna sredstva koja su potrebna investitorima;

e Siroka lepeza i dostupnost financijskih usluga stanovnistvu.?

Neizravno financiranje uglavnom prevladava u bankocentri¢nim financijskim sustavima kao i

u manje razvijenim financijskim sustavima u svijetu dok je direktno financiranje odlika vise

razvijenih financijskih sustava. Uz sve gore navedeno, vazno je naglasiti kako financijski sustav

omogucuje eksterno financiranje, kao i smanjenje transakcijskih troskova, $to predstavlja

temelj rasta i razvoja svakog poduzeca te posljedi¢no cjelokupnog gospodarstva.

2.1.1. Definiranje, osnovna obiljezja i struktura financijskog sustava

Osnovu svakog financijskog sustava ¢ine financijska trzista, financijske institucije, nadzorne
institucije te platni sustav. Financijska trzista (engl. Financial Markets, njem. Finanzmarkt)
su kao 1 sva ostala trziSta na kojima pojedinci kupuju 1 prodaju razli¢ite vrste dobara formirajuci
cijene za navedena dobra. Financijska trzista ¢ine osobe, financijski instrumenti, tokovi i
tehnike koji na posebnim mjestima ili uredenim sustavima trgovanja omogucavaju razmjenu
novCanih viSkova i1 manjkova, tj. novca, kapitala 1 deviza i1 odreduju cijene po kojima se ta
razmjena obavlja.!® Trzista mogu biti neformalna ili visokoorganizirana, kao trzista zlata u
Londonu ili Ziirichu.'* Financijska trzista omoguéuju, kako poduzeé¢ima tako i stanovnistvu,
financiranje osnovnih odnosno poslovnih aktivnosti. Opcenito, financijska trzista imaju tri

osnovne uloge u gospodarstvu. Prije svega, osiguravaju likvidnost na financijskim trzistima,

121 eko, V. i Stojanovié, A. (2018), op. cit., str. 23.
13 Ibidem, str. 237.
14 Kindwell, D. S. et al. (2012), op. cit., str. 4.

11



prikupljaju informacije 1 omogucavaju podjelu rizika izmedu sudionika na financijskim
trzistima.'® Postoje brojna financijska trzista kao i nacini njihove podjele. Jedan od nacina
podjele financijskih trzista je na osnovi financijskih instrumenata, odnosno gdje su navedeni
instrumenti izdani kao i mjesto njihovog trgovanja. U nastavku, navest ¢e se osnovna podjela i
kratka objasnjenja financijskih trzista: primarno i sekundarno financijsko trZiSte, novcano

trziste, trziSte kapitala, devizna trzista i trziste financijskih derivativa.

Primarno financijsko trziste je trziSte na kojem se prodaju nova izdanja financijskih
instrumenata. Na primarnom financijskom trzistu korisnici sredstava (uglavnom su to poduzeca
1 drzave) prikupljaju sredstva emitirajuci nove financijske instrumente kao $to su obveznice ili
dionice. Veliki broj transakcija na primarnom trZiStu odvija se bez prisutnosti Sire javnosti, iza
zatvorenih vrata.'® Poduzeéa, kao i drugi izdavatelji vrijednosnica najées¢e nemaju dovoljna
znanja i iskustva u ovim poslovima, stoga im pomo¢ pruzaju investicijske banke ili njihove
grupe, ako se radi o veé¢im iznosima emisije, ili poslovne banke preko svojih investicijskih
odjela. Prilikom izdavanja financijskih instrumenata na primarnom trzistu uglavnom se radi o

inicijalnoj javnoj ponudi (IPO, engl. Innitial Public Offer).

Sekundarno trZiste je mjesto na kojem se trguje izdanim vrijednosnim papirima koji su prvi put
emitirani na primarnom trzistu.l’ Ovo trzite predstavlja centralizirano mjesto na kojemu se
brzo 1 efikasno trguje vrijednosnim papirima. Ono omogucava smanjenje transakcijskih
troskova buduci da se ponuda i potraznja za vrijednosnim papirima susrecu na jednom mjestu.
Na sekundarnom trZiStu uglavnom se trguje dionicama ili obveznicama, ali postoje i brojni
drugi izvedeni vrijednosni papiri, kao 1 derivativi koji zauzimanju sve vec¢i udio u ukupnom
prometu na sekundarnom trZistu posljednjih godina. Sekundarna trzista omogucuju koristi kako
investitorima tako i izdavateljima vrijednosnih papira. Osiguravaju im likvidnost vrijednosnih
papira, kao 1 moguénost brze zamjene za nov€ana sredstva odnosno prodaju navedenih
instrumenata. Sekundarno je trZiSte od iznimne vaznosti jer se na njemu definiraju cijene
dionica, odnosno odreduje vrijednost poduzeca. Novcano trZiste je organizirano trziSte na
kojem se trguje financijskim instrumentima ¢ije je dospijece kra¢e od godinu dana. Financijske

instrumente na trziStu novca izdaju uglavnom bonitetni zajmoprimci s malim rizikom

15 Cecchetti, S. G. Schoenholtz., K. L. (2015) Money, banking, and financial markets. 4rd Edition. New York:
McGraw-Hill education, str. 3.

16 Mishkin, F. S. (2010), op. cit., str. 26.

17 Saunders, A. i Cornett, M. M. (2015) Financial Institutions Management. Sixth Edition. United States: McGraw-
Hill Trwin., str. 246.
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neispunjenja obveza.'® Sudionici na novéanom trzistu su uglavnom sredi$nje banke,
ministarstva financija, stambene Stedionice, osiguravajuc¢a drustva, drustva za upravljanje
investicijskim i mirovinskim fondovima, fondovi i ostali. Na nov¢anom trziStu se trguje
komercijalnim zapisima, medubankovnim pozajmicama, certifikatima o depozitu,
sporazumima o povratnoj kupnji, kreditima i sl. Glavne karakteristike navedenih instrumenata

su kratkoro¢ni rok dospijeca, nizak rizik te visoka likvidnost.

Trziste kapitala je organizirano trziSte dugoro¢nih vrijednosnih papira u uzem smislu, ali u
Sirem smislu trziSte koje obuhvaca i dogovorno trziSte dugoro¢nih kredita, kao i trziSte
financiranja rizi¢nih poslova, odnosno dogovorno trziste glavnica.!® Trziste kapitala je
najznacajnije trziste koje je klju¢no za prikupljanje novcanih sredstava za dionic¢ka drustva u
cilju razvoja i proSirenja poslovanja. Na trziStima kapitala trguje se instrumentima cije je
dospije¢e duze od godinu dana: dionicama, hipotekarnim kreditima, korporativnim
obveznicama, obveznicama drzavnih i1 lokalnih razina vlasti, potroSackim i bankovnim
poslovnim kreditima i dr. Sudionici trziSta kapitala su izdavatelji vrijednosnih papira, investitori

te financijski posrednici.

Trziste financijskih izvedenica je trziSte na kojem se trguje izvedenim financijskim
instrumentima. Izvedenice ili derivati jesu takvi financijski instrumenti koji svoju vrijednost
izvode iz vrijednosti osnovnog instrumenta. lzvedenice su, primjerice: opcije (options),
buduénosnice (futures), zamjene (swaps), financijski ugovori za razlike (financial contract for
differences) i1 drugi. Izvedeni financijski instrumenti ukljucuju ugovor izmedu dvije strane da
razmijene odredenu koli¢inu imovine ili nov€anog tijeka po unaprijed odredenoj cijeni 1 na

odredeni datum u buduénosti.?

Devizno trzZiste je trziSte na kojemu se trguje stranim devizama. Devizni tec¢aj predstavlja odnos
izmedu cijene valute jedne zemlje u valuti druge zemlje u koju se ta valuta moze promijeniti u
odredenom trenutku.?! Medu najznacajnijim devizama kojima se trguje na deviznom trzistu su
americki dolar (USD), britanska funta (GBP), euro (EUR), japanski jen (JPY) te Svicarski
franak (CHF). Funkcije deviznog trziSta su razmjena i trgovina devizama, transfer kupovne

moc¢i i financijskih sredstava iz jedne zemlje u drugu te kreditna funkcija.

18 Saunders, A. i Cornett, M. M. (2015), op. cit., str. 126.

19 Orsag, S. (2011) Vrijednosni papiri, investicije i instrumenti financiranja. Sarajevo: Revicon, str. 15.

20 Orsag, S. (2011), op. cit., str. 678.

2L Mishkin, F. S. i Eakins, S. G. (2005) Financijska trzista i institucije. Cetvrto izdanje. Zagreb: MATE, str. 337.
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Financijske institucije su institucije koje prikupljaju nov¢ana sredstva kao $to su depoziti te
ih usmjeravaju u financijske plasmane i obavljaju financijske usluge. To su uglavnom banke,
kreditne unije, ugovorne $tedne institucije, investicijski fondovi te financijske kompanije.??
Financijske institucije su uglavnom posrednici odnosno intermedijari na financijskom trzistu
izmedu StediSa 1 Uzajmljivaca novCanih sredstava te omogucuju sudionicima pristup na
financijsko trziSte. Imaju vaznu ulogu u indirektnom, ali i direktnom nacinu financiranja na
financijskom trziStu te omogucuju transformiranje financijskih instrumenata jednih
karakteristika u druge financijske instrumente drugih karakteristika.?® Financijske institucije
omogucuju korisnicima financijskih usluga razne nacine plac¢anja, pohranu stvari te usluge
upravljanja i odrzavanja rauna otvorenih kod financijskih institucija. Jedna od funkcija
povezana s uslugama plaéanja je i1 funkcija likvidnosti. Ukoliko se bilo koji financijski oblik
imovine moze uz najnize troskove, brzo i1 lako pretvoriti u novac, znaci da je ta imovina
likvidna. Financijske institucije omogucuju brzu transformaciju imovine u novac uz najnize

troSkove.

Osim navedenog, najvaznije funkcije financijskih institucija su smanjenje transakcijskih
troskova i asimetri¢nih informacija. Transakcijski troskovi obuhvacaju sve oblike naknada i
provizija koje korisnici financijskih usluga moraju platiti prilikom pristupanja financijskom
trziStu. Financijske institucije imaju klju¢nu ulogu u smanjenju transakcijskih troSkova na
temelju ekonomije obujma i boljeg poznavanja financijskog sustava od samih korisnika.?
Ekonomija obujma predstavlja jedno od rjeSenja transakcijskih troskova prilikom prikupljanja
sredstava od velikog broja malih korisnika te koriStenjem ekonomije razmjera financijske
institucije utjeCe na smanjenje transakcijskih troSkova. Takoder, financijski posrednici

posjeduju bolja stru¢na znanja, odnosno razvijaju ekspertizu uz niske transakcijske troSkove.

Druga vazna funkcija financijskih institucija je reguliranje asimetri¢nih informacija na
financijskom trzistu. Jednostavno rec¢eno, asimetri¢na informacija je situacija kada jedna strana
nema dostatno znanje o drugoj strani ukljucenoj u transakciju kako bi mogla donijeti ispravnu
odluku. Financijski posrednici su glavni sudionici u postupku prikupljanja informacija buduci
da su im te informacije potrebne u financijskim transakcijama kako bi smanjile pojavu
asimetri¢nih informacija. Asimetri¢ne informacije se pojavljuju i u financijskim transakcijama

gdje izdavatelji vrijednosnica posjeduju viSe informacija od investitora. Takoder, pojava

22 Saunders, A. i Cornett, M. M. (2015), op.cit., str. 10.
2 Kindwell, D. S. et al. (2012), op. cit., str. 17.
24 Mishkin, F. S. (2010), op. cit., str. 185.
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asimetri¢nih informacija je vea kod kredita stanovniStvu i malim poduze¢ima jer su
informacije o tim korisnicima teSko dostupne dok je kod velikih poduzeca informacija javno
dostupna. Problem asimetri¢nih informacija pojavljuje se u dva oblika: negativna selekcija i

moralni hazard.

Negativna selekcija je problem koji nastaje prije same financijske transakcije. Najcesce,
najrizi¢niji trazitelji kredita najaktivnije traze kredit, nastojeci ostaviti pozitivan dojam o svojoj
financijskoj situaciji. Financijski posrednici moraju prikupiti dovoljno informacija kako bi
izbjegli navedeni rizik. Naravno, svako dodatno prikupljanje informacija nije besplatno te
predstavlja znacajan troSak koji je potrebno ukljuciti u cijenu kredita. Ukoliko informacije nisu
dostupne uz prihvatljive troskove, banke ¢e uskratiti kreditiranje u doti€énom trzistu §to moze
dovesti do pojave trziSnog neuspjeha (eng. market failure). Utjecaj negativne selekcije na
funkcioniranje financijskog trzista poznat je pod pojmom ,macka u vre¢i“ (eng. lemons
problem).?® Tradicionalno, asimetriéne informacije kao i transakcijski troskovi predstavljaju
temelj za razumijevanje financijskih posrednika.?® Problem moralnog hazarda se pojavljuje
nakon nastanka financijske transakcije. Nastaje u situaciji kad se zajmoprimci upustaju u razne
rizicne aktivnosti §to moze dovesti do nemoguénosti daljnje otplate kredita. Drugim rije¢ima,

kreditni rizik je znacajno veéi nego $to je bio u trenutku sklapanja ugovora.

Platni sustav, koji ¢ini i valuta, omogucuje gotovinska i bezgotovinska pla¢anja izmedu
razli¢itih subjekata bilo da se radi u tuzemstvu ili inozemstvu. Platni promet je neizostavan dio
gospodarskog sustava svake zemlje i njegova je temeljna funkcija omogucavanje sigurne i
ucinkovite uporabe novca kao sredstva plac¢anja kao i izvrSavanje bezgotovinskih platnih
transakcija odnosno prijenos sredstava od platitelja primatelju pla¢anja. UspjeSno 1 sigurno
funkcioniranje platnog prometa iznimno je vazno i za srediSnju banku, instituciju odgovornu za
funkcioniranje platnog prometa u zemlji kao i za cjelokupni financijski sustav i sve njegove
sudionike. Platni promet sastoji se od seta instrumenata, procedura, pravila i tehnicke potpore
za slanje informacija i namiru transakcija izmedu sudionika.?” Da bi financijski sustav uspjesno
funkcionirao, vaznu ulogu imaju i regulatorni okviri i nadzorne institucije. Vise o njima u

poglavlju 3.1.

2 Akerlof, G. (1970) The Market for ‘Lemons’: Quality, Uncertainty and the Market Mechanism, Quarterly
Journal of Economics 84., str. 488-500.

% Allen, F. i Santomero, M. A. (2001) What do financial intermediaries do?, Journal of Banking & Finance 25
(2001), str. 271-294.

27 Hrvatska narodna banka (2018) O platnom prometu, Zagreb: HNB, str.1.
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2.1.2. Vrste financijskih institucija i njithova uloga na financijskom trzistu

Postoje brojne vrste financijskih institucija na financijskom trziStu. Bez obzira na njihove
razli€itosti, osnovna im je funkcija financijsko posredovanje izmedu kucéanstava, poduzeca 1
drzave na financijskom trziStu. Najvazniji izvori sredstava financijskih institucija su depoziti,

krediti, emisija vrijednosnih papira, udjela, prodaja polica osiguranja i drugi.

Shema 2. Prikaz izabranih vrsta financijskih institucija

Financijske
institucije
T
Financijski
posrednci

Nedepozitne

institucije

Depozitne

financijske financijske
institucije institucije Brokerske kuce
I |
Banke Stedne banke Institucije o .
ugovorne In§t|tucpnalln| -
$tednje investitori Investicijske
banke

Stambene
Stedionice

Burze i OTC

Kreditne unije

Izvor: Cecchetti, S.G. i Schoenholtz, K.L. (2015) Money, banking, and financial markets. 4rd Edition. New York
McGraw-Hill education, str. 66.

Prikaz izabranih osnovnih financijskih institucija moze se vidjeti na shemi 2. Osnovna podjela
financijskih posrednika na financijskom trziStu je na depozitne i nedepozitne financijske
institucije. Depozitne kreditne financijske institucije su financijski posrednici koji prikupljaju
depozite javnosti, a prikupljena sredstva plasiraju u obliku raznih financijskih instrumenata. Od
ostalih financijskih institucija se razlikuju po tome §to putem kreditne aktivnosti sudjeluju u
procesu kreiranja depozitnog novca pa su zbog toga pod strogim nadzorom sredisnjih banaka.
Nedepozitne financijske institucije su institucije koje ne stvaraju obveze primanjem depozita.?®

281 eko, V. i Stojanovié, A. (2018), op. cit., str. 36.
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Sredisnja banka (centralna, emisijska) je posebna, najvaznija monetarna institucija i vrhovna
novéana vlast svake moderne drzave u svijetu.”® Na temelju svojih osnovnih funkcija i
karakteristika bitno se razlikuje od svih ostalih financijskih institucija jer kontrolira zakonima
uspostavljeni jedinstveni novc¢ani, kreditni i bankovni sustav. Poneckad se naziva i banka
banaka. Sredi$nja banka je institucija zaduzena za provodenje monetarne politike te temeljem
ponude novca utjeCe na kretanja na financijskim trziStima. Neke od najvaznijih funkcija
srediSnjih banaka su: reguliranje koli¢ine novca u optjecaju i kreditne aktivnosti banaka,
odrzavanje likvidnosti banaka 1 Stednih depozitnih institucija, primarna emisija novca,
odrzavanje medunarodne likvidnosti zemlje, suradnja s medunarodnim 1 regionalnim
financijskim institucijama te brojni drugi poslovi. Sredi$nje banke u razli¢itim zemljama imaju
razlicite temeljne ciljeve. Medutim, osnovni cilj veéine srediSnjih banaka u svijetu je stabilnost

cijena.*

Banke su dominantne depozitne financijske institucije koje na temelju prikupljenih depozita
odobravaju Siroku lepezu usluga i instrumenata. Postoji nekoliko vrsta banaka kao i institucija
koje pruzaju financijske usluge, a u nazivu imaju ime banka. Vise o bankama u poglavlju 2.2.
Stedno-depozitne financijske institucije nastaju po¢etkom 1800-ih godina kao odgovor na
usmjerenost banaka na financiranje uglavnom poduzeca pa je sektoru kucanstva bilo otezano
ostvarivanje prava na bilo koji oblik kredita.’! Na temelju akumuliranih sredstava 3tedisa
odobravale su uglavnom hipotekarne kredite. U §tedno-depozitne institucije spadaju Stedionice,
Stedne banke te kreditne unije. Stedionice se osnivanju na principu uzajamnosti i s ciljem
medusobne pomoci, odnosno u pocetku su bile organizirane kao zadruzne banke Sto znaci da
su StediSe bile ujedno i vlasnici tvrtke. Sudjeluju na financijskim trzi§tima, vode raCune manjim
poduze¢ima te sudjeluju u platnom prometu. Odobravaju stambene i druge kredite svojim
Clanovima, a viSskove financijskih sredstava plasiraju u razli¢ite plasmane. Kreditne unije su
male neprofitne institucije u vlasni$tvu ¢lanova odnosno Stedisa. U pravilu ostvaruju brojne
porezne olakSice te im je osnovna uloga odobravati kredite samo ¢lanovima unije. Sve navedene

institucije zauzimaju vrlo mali udio na financijskim trzistima u svijetu.

Ugovorne Stedne institucije su institucije koje prikupljaju nov€ana sredstva na temelju

dugoro¢nih ugovora 1 investiraju prikupljena sredstva na financijskim trziStima. Glavne

29 1bidem, str. 45.
% Calopa, K. i Cingula, M. (2009) Financijske institucije i triste kapitala. Varazdin TIVA, str. 15.
31 Mishkin, S. F. i Eakins, G. S. (2005), op. cit., str. 467.
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ugovorno-Stedne institucije su osiguravajuc¢a druStva i mirovinski fondovi. Ove institucije

karakterizira konstantni priljev sredstava kroz police osiguranja i priljevi izdataka za mirovine.

Institucionalni investitori (engl. Institutional investors) su specijalizirane financijske institucije
koje prikupljaju, okrupnjuju i upravljaju stednjom investitora ulazuci je u razli¢ite investicijske
oblike u skladu s definiranim, specifi¢nim ciljevima kao $to su prihvatljivi rizik, maksimizacija
prinosa i dospijece potrazivanja.®? Imaju ulogu financijskih posrednika jer prikupljaju novéana
sredstva kao direktna potrazivanja te ih transformiraju u indirektna potrazivanja novih
karakteristika.>® Prednost institucionalnih investitora ogleda se u diversifikaciji rizika, veéoj
likvidnosti ulaganja, sposobnosti prikupljanja i distribucije informacija, uskladivanju aktive i
obveza po dospijecu te ekonomiji razmjera. Institucionalni investitori doprinose osiguranju
likvidnosti trziSta kao najznacajniji kupci dugorocnih vrijednosnih papira. Najznacajniji
institucionalni investitori su ugovorno-stedne institucije koje su prethodno definirane i
investicijski fondovi. Investicijski fondovi su institucionalni investitori koji prikupljaju
novCana sredstva Siroke javnosti, odnosno individualnih investitora, ali manjim dijelom i
poduzeca i financijskih institucija te ih plasiraju u dugoro¢ne, nekad i kratkoro¢ne financijske

instrumente.

Investicijske banke su financijske institucije koje prvenstveno pomazu izdavateljima
vrijednosnih papira pri njihovoj emisiji i rasprodaji na primarnom financijskom trzistu.3
Investicijske banke otkupljuju cjelokupnu emisiju vrijednosnih papira, savjetuju izdavatelje i
investitore o mogucnostima prodaje emisije te obavljaju druge usluge na sekundarnom trZistu.
Kad se na trzistu pojavljuju emisije velikih vrijednosti, investicijski bankari formiraju bankovni
sindikat kako bi lakSe ostvarili emisiju. Medutim, danas investicijske banke gotovo i da ne
postoje budu¢i da prethodno definirane poslove obavljaju investicijski odjeli u poslovnim

bankama.

Brokeri i dealeri su specijalisti za prodaju i kupnju vrijednosnica na sekundarnim financijskim
trziStima. Najveci dio sredstava potrebnih za poslovanje brokera 1 dilera osigurava se kreditima
banaka i sredstvima klijenata na posebnim ra¢unima koji se koriste za kupnju vrijednosnica.

Glavna razlika medu njima je nacin na koji se ostvaruje kupoprodaja. Dealeri nastupaju kao

%2 Davis, E. P. i Steil, B. (2001) Institutional investors, MIT Press, pp. 524, (online), dostupno na:
https://www.pensions-institute.org/references/book_review.pdf

33 Olgi¢ Drazenovi¢, B., Kusanovié, T. i Jurié¢, Z. (2015) Znacaj institucionalnih investitora u evoluciji financijskih
sustava, Prakticni menadzment, Vol. VI, br. 1, str. 165-173.

34 Fohlin, C. (2014) A Brief History of Investment Banking from Medieval Times to the Present, Oxford Handbook
of Banking and Financial History, SSRN Electronic Journal, str. 2.
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principali, kupujuéi 1 prodajuéi vrijednosnice za vlastiti racun, o¢ekujuci dobit 1 preuzimajuci
rizike promjena cijena i kamatnih stopa.® Brokeri su posrednici izmedu kupaca i prodavaca

koji posluju za njihov racun i naplacuju posredovanje u obliku provizija odnosno naknada.

Postoje 1 druge financijske institucije kao izvedenice prethodno definiranih financijskih
institucija ili kao njihova udruzenja. Financijska kompanija je oblik institucije koji osnivaju
velike korporacije pa i banke. Banke su postupno pocele osnivati financijske kompanije kako
bi mogle obavljati nebankovne poslove.®® Drzavne financijske institucije su institucije koje
preuzimaju financiranje sektora ili podrucja koja su od interesa za drzavu. Uglavnom ti sektori
ne nailaze na potporu privatnog kapitala zbog nedostatka interesa. U podrugdja interesa drzave

spadaju stambena izgradnja, izvoz, poljoprivreda te stipendije studenata.®’

2.2. Definiranje i povijesni razvoj bankarstva

Banke predstavljaju najznacajnije financijske institucije u veéini zemalja u svijetu. Banka je
najvaznija financijska posrednicka institucija. Novéana sredstva banka primarno prikuplja
prikupljanjem depozita te ih plasira uglavnom u kredite, obavljajuci i ostale financijske usluge.
Opcenito, banka se moze definirati kao financijska institucija u kojoj primljeni depoziti
zauzimaju najveci udjel u pasivi bilance banke dok, s druge strane, krediti zauzimaju najveci
udjel u ukupnoj imovini. U znanstvenoj literaturi ne postoji jedinstvena i opceprihvacena
definicija banke. Ekonomske definicije banke objasnjavaju njene karakteristike, funkcije i
ulogu banke u suvremenom financijskom sustavu. S druge strane, zakonskim definicijama se
nastoji definirati banka kako bi se razgranicile njene posebne aktivnosti i ovlastenja u odnosu
na ostale financijske institucije i poduzec¢a. Velika vaZznost se posvecuje definiranju banaka na
zakonskoj osnovi jer one predstavljaju dominantne financijske institucije u veéini financijskih
sustava u svijetu.® Banka se moze definirati u terminima ekonomskih funkcija koje obavlja,
usluga koje pruza svojim klijentima ili na temelju zakonske utemeljenosti svoga postojanja.®
Banke se definiraju prema funkcijama koje obavljaju u gospodarstvu buduci da su ukljué¢ene u

postupak financijskog posredovanja. Odlika banaka je ponuda Siroke lepeze financijskih usluga

3 Chae, J. i Wang, A. (2003) Who Makes Markets? Do Dealers Provide or Take Liquidity? Cambrige: MIT
Doctoral Program in Financial Economics, str. 3.

3 Saunders, A. i Cornett, M. M. (2012), op. cit., str. 464.

37 Cecchetti, S.G. i Schoenholtz, K.L. (2015), op.cit., str. 349.

38 Leko, V. i Stojanovi¢, A. (2018), op.cit., str. 87.

% Rose, P. S. i Hudgins, S. C. (2015), op.cit., str. 2.

19



bilo da se radi o teku¢im racunima, kreditnim karticama i drugim uslugama. Medutim, banke
se vise ne ograni¢avaju na tradicionalne bankovne usluge nego se sve vise ukljucuju u pruzanje
gotovo svih financijskih usluga. Problemu definiranja banke dodatno pridonosi €injenica da
postoje 1 brojne druge institucije koje pruzaju tipicne bankovne usluge. Istrazivanje U
doktorskom radu odnosi se na poslovne banke odnosno na banke koje posluju s cjelokupnom

javnosti.

Prvu precizniju zakonsku definiciju dala je savezna vlada Sjedinjenih Drzava kad je odlucila
regulirati i nadzirati banke gotovo stoljece prije. Budu¢i da je planirala regulirati banke, morala
je jasno definirati §to su to banke. Tako se odlucila za definiciju koju koristi ve¢ina zemalja u
svijetu: ,,Banka je svako poduzece koje prima depozite raspoloZive na zahtjev i odobrava
kredite komercijalne ili poslovne prirode (naprimjer, odobravanje kredita privatnim
poduzecéima koja Zele povecati zalihe robe ili kupiti novu opremu). “*° 1z navedene definicije
mogu se uociti ¢injenice koje su, prije svega, karakteristicne samo za banke. Banka kao
financijska institucija prikuplja $tednju od Sire javnosti. To je odlika koja razlikuje banke od
svih ostalih poduzecéa. Osim $to transferiraju Stednju kao i ostali financijski posrednici, banke
kao depozitne institucije imaju pravo vodenja transakcijskih racuna te su vazan ¢imbenik u
sekundarnoj emisiji novca. Upravo ta ¢injenica dodatno odlikuje banke kao posebne financijske
institucije Sto ne cudi da su upravo njih znacajno regulirale srediSnje banke. Dodatna odlika
banaka je odobravanje kredita. lako kredite odobravaju i neke druge institucije, bankovni krediti
smatraju se jednom od osnovnih bankovnih funkcija jer one to rade svakodnevno, a ne

povremeno.

Osim navedenih temeljnih bankovnih obiljezja, banke kao financijske institucije obavljaju i
poslove platnog prometa. Budu¢i da banke imaju iskljuivo pravo vodenja transakcijskih
racuna, usluga platnog prometa se isti¢e kao trece specificno obiljezje banaka. Sva navedena
obiljezja isti¢u banke u odnosu na sve ostale financijske institucije. Medutim, banke mogu
obavljati i niz drugih poslova koji su tipi¢ni za ostale financijske institucije. Zbog postojanja
odredenih nejasnoca u javnosti prilikom razumijevanja toga Sto je a Sto nije banka, znacajna je
i sljedeca definicija banke: “Banke su sve one financijske institucije koje nude najsiri raspon
financijskih usluga, prije svega kreditiranje, Stednju i uslugu platnog prometa i obavljaju

najsiri raspon financijskih funkcija od bilo koje poslovne tvrtke u gospodarstvu.”** S druge

%0 1bidem, str. 5.
1 Rose., P. S. (2005), op. cit., str. 6.
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strane, Stedionice, kreditne unije, hipotekarne Stedionice, poStanske Stedionice 1 specijalizirane
drzavne kreditne institucije u veéini zemalja su znacajne institucije, ali su po veli¢ini i obujmu
te dozvoljenim poslovima daleko iza banaka. Navedene institucije su bankama sli¢ne institucije
jer primaju depozite, odobravaju kredite, vode transakcijske racune, vode platni promet i
obavljaju druge poslove koji su bliski bankovnim pa se zajedno s bankama objedinjavaju u Siroj
grupi kreditnih institucija. Kreditne institucije su poduzecéa ¢ije je osnovni p0osao primanje
depozita ili drugih sredstava s obvezom vracanja te odobravanje kredita. Zbog malog broja
ostalih institucija, kreditne institucije se poistovje¢uju s pojmom banke, odnosno veliki broj
raspolozivih podataka se odnosi na kreditne institucije. Zakon o kreditnim institucijama definira
pojam ,, kreditna institucija‘ Koji se odnosi na kreditnu instituciju sa sjedistem u Republici
Hrvatskoj koja je od Hrvatske narodne banke dobila odobrenje za rad. Kreditna institucija sa
sjedistem u Republici Hrvatskoj moze se osnovati kao banka, Stedna banka ili stambena

Stedionica.*

Pojam banka potjece od latinske rije¢i banco $to u prijevodu znaci klupa. U povijesti, prvi su
,bankari“ postavljali klupe na javnim mjestima, uglavnom na trgovima, te sjedeci iza klupa
bavili nov¢anim poslovima. Jedno od tumacenja je da povijest banaka i bankarstva seze u davnu
proslost i to 3000 godina prije nove ere. Naime, u Babilonu za vrijeme Hamurabija postoje
zapisi o zajmovima koje su odobravali svecenici u hramovima. Svecéenici Su se zvali tezauri.
Naziv dolazi od rije¢i tezaurirati §to znaéi imobilizirati odnosno povuéi novac iz optjecaja.*®
Buduc¢i da su prikupljali donacije, kao 1 poreze, svecenici koji su vodili hramove imali su toliko

novaca da se pojavila ideja o bankarstvu.

U 18-om stoljecu prije nove ere u babilonskim hramovima je omoguceno uzimanje zajmova
koje su koristili siromasni, ali i poduzetnici za svoje potrebe. Postoje €ak i zapisi u kojima su
zabiljezeni zajmovi koji su odobravani s kamatama. Neki od elemenata suvremenog bankarstva
su bili prisutni 1 tada. Prihvacani su razliCiti oblici depozita, odobravani su krediti, ali 1
zajmoprimci su placali kamate na odobrene kredite.** Slian oblik bankovnih poslova se
pojavljuje u staroj Grckoj 1 u Rimskom Carstvu. U Grckoj u sedmom stoljecu prije nove ere

pojavljuju se privatni bankari zvani trapeziti (gr¢. trapeza — klupa). Pojavljuju se i prve drzavne

42 Narodne novine (2018) Zakon o kreditnim institucijama. Zagreb: Narodne novine d.d., br. 159/13, 19/15,
102/15, 15/18, ¢lanak 5.

3 Dervié, N. (2009) Business Banks and their Influence in Modern Conditions, Law, Economy and Management
in Modern Ambience, Lemima, Vol 3., str. 143.

4 Davies, G. (1994) A History of Money from Ancient Times to the Present Day. Third Edition. Cardiff: University
of Wales Press, str. 48.
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banke osnovane s ciljem sprjecavanja prekomjernog bogacenja bankara. Rimski bankari,
argentari (lat. argentum — srebro) su primali depozite i odobravali kredite te su Kkoristili i
svojevrsne tekuce racune. U Rimu odobravanje kredita i naplata kamata nisu bili sramotan
posao za razliku od Grcke gdje se smatralo kako je davanje zajmova uz kamate sramotan i

mrzak posao.

Poveznica s danasnjim suvremenim bankarstvom veze se uz talijanske gradove Firencu,
Veneciju i Genovu. Prve zlatne kovanice odnosno florini nastaju u Firenci (Banca di Genova,
Casa Di San Giorgio, Casa di Rialto i druge). Bankari su odobravali kredite rimskim vladarima,
kako za financiranje ratova tako i za njihov raskosan zivot. Kredite su odobravali i trgovcima
koji su se bavili medunarodnom trgovinom. Obitelji Bardi i Peruzzi su dominirale u Italiji u 14.
stoljeéu, ali su uspostavile brojne podruznice diljem Europe kako bi olaksale svoje poslovanje.*®
Medu najpoznatijim talijanskim srednjovjekovnim bankama se spominje banka Medici. Banku
je osnovao Giovanni Medici, glava obitelji koja je imala dugu povijest mjenjackih poslova.
Kroz godine rada su prosirili svoje poslovanje i1 otvorili brojne podruznice po Europi. Poznati
suipo tome Sto su bili bankari Pape te su ostvarili znacajne prihode koji su im omoguéili Sirenje

poslovanja po cijeloj Europi.*®

Tijekom industrijske revolucije nizozemske i britanske banke su poboljsale tehnike poslovanja
u odnosu na talijanske banke. Prve velike banke koje se pored emisije novca bave i
kreditiranjem drzave i platnim prometom su Svedska sredi$nja banka, osnovana 1668. godine,
Engleska sredisnja banka - Bank of England, osnovana 1694. godine te Francuska sredi$nja
banka — Banque General, osnovana 1716. godine. U SAD-u, pet godina nakon Deklaracije o
neovisnosti, osnovana je prva banka u Philadelphiji 1781. godine i sve do 1794. godine ih je
osnovano jo§ sedamnaest. 4" Osnivanjem Bank of North America u Philadelphiji zapocelo je,
jednim dijelom razdoblje suvremenog bankarstva. Na temelju uspjesnog poslovanja ove banke
pruzena je mogucnost 1 drugim bankama da krenu s poslovanjem, Sto je oznacilo pocetak
razvoja ameriCkog bankovnog sustava. Banke kao financijske institucije imaju viSestoljetnu
povijest te je njihov razvoj pracen razli¢itim ekonomskim, politickim, drustvenim, kulturnim,
ali i regulatornim promjenama koje su povijesno znacajno utjecale na poslovanje banaka. Na

temelju deregulacije koja je zapocela tijekom 1980-ih godina dolazi do poja¢ane konkurencije

5 Hoggson, N. F. (1926) Banking Through the Ages. New York: Dodd, Mead & Company, str. 18.

46 Sudana Rao, M. (2013) Ideal Banking System, Journal of Business Management & Social Sciences Research,
Volume 2, No. 4., str. 134-137.

47 Klebaner, B. J. (1974) Commercial Banking in the United States: A History, Business History Review, Volume
49 (02), str. 260-261.
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i internacionalizacije poslovanja banaka kao i ostalih financijskih institucija. Navedeni proces
sa sobom nosi odredene prednosti, ali i nedostatke. Neke prednosti globalizacije su
diversifikacija rizika, ekonomija obujma, inovacije te jeftiniji izvori sredstava. S druge strane,
medu glavne nedostatke se ubrajaju povecani troskovi poslovanja, prelijevanje trzisnih
poremecaja iz inozemstva kao i velika izloZenost medunarodnim rizicima poslovanja.
Regulacijom bankovnog sustava utjece se na broj banaka u zemlji, njihovu vlasnic¢ku strukturu

i veli¢inu, rasprostranjenost te se moze povecati kompetitivnost bankovnog sustava.

Tablica 1. Klasifikacija izabranih regulatornih promjena u Europi

Deregulacija na nacionalnoj razini | Ukidanje kontrole kamatnih stopa, naknada i provizija
Ukidanje kreditne kontrole

Smanjenje ogranicenja poslovanja za domace podruznice
Smanjenje pricuva i investicijskih zahtjeva

Deregulacija u korist jacanja Ukidanje restrikcija ulaska na trziste
inozemne konkurencije Ukidanje kapitalnih kontrola

Prva bankovna direktiva

Druga bankovna direktiva

Prudencijalna regulacija Eksplicitno osiguranje depozita
Minimalni kapitalni zahtjevi

Novi regulatorni propisi SSM mehanizam ujedinjenog nadzora banaka
BRRD direktiva o oporavku i preustroju banaka
Basel 11, CRD IV, Financijska poluga

Izvor: Evans, P., Hasan, 1. i Lozano-Vivas, A. (2008) Deregulation and Convergence of Banking: The EU
Experience, Finnish Economic Papers,Volume 21, Number 2, str. 106.; Hrvatska udruga banaka (2013)
Ujedinjeni nadzor banaka pod okriljem ECB-a i nova pravila preustroja banaka u EU, Zagreb: HUB

analize. br 45.
Prethodno neke od navedenih promjena su imale za cilj slabljenje regulacije s ciljem uvodenja
jedinstvenog trziSta za bankarstvo 1 financijske usluge. Tradicionalni bankovni poslovi
odobravanje kredita i prikupljanje depozita posljednjih godina su u opadanju zbog pojave
financijskih inovacija koje su obiljezile proslo desetljece. Pojava investicijskih fondova novca,
Spekulativnih obveznica, rast trziSta komercijalnih zapisa i sekuritizacija odnosno zaduZivanje
putem izdavanja vrijednosnih papira znacajno su promijenili strukturu poslovanja banaka.*®
Investicijski fondovi na temelju prikupljenih udjela ulazu prikupljena sredstva u instrumente
trziSta novca kao Sto su komercijalni zapisi, trezorski zapisi, depozitni certifikati i sl. Udjeli u

navedenom fondu imaju oblik kao racuni po videnju na koje se isplacuju kamate, ali se ne

8 Miskhin, F. S. i Eakins, S. G. (2005), op.cit., str. 453.
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smatraju depozitima na temelju zakonskih propisa te opcenito nose vise kamatne stope.
Razvojem financijskog trziSta pojavljuju se i obveznice koje su izdavale poduzeca koja su
suoCena s potesko¢ama i niskim kreditnim rejtingom. Jedna od najznacajnijih inovacija u
bankovnom poslovanju je pojava sekuritizacije. Sekuritizacija je proces transformacije
nelikvidnih financijskih sredstava u vrijednosnice kojima se moze trgovati na financijskom
trzistu.*® Razvoj racunalne tehnologije omoguéio je smanjenje transakcijskih troskova §to je
financijskim institucijama otvorilo moguénost plasiranja sekuritiziranih vrijednosnih papira na
trziste. Financijske institucije koriste sekuritizaciju jer je vazna za zastitu od izloZenosti riziku
likvidnosti, insolventnosti te zbog sprjecavanja nemogucnosti transformacije vlastite bilan¢ne
strukture zbog imobilnosti financijske imovine.®® Sekuritizacija hipotekarnih kredita u
posljednja dva desetljeéa je u konstantnom razvoju, ali se prosiruje i na ostale oblike kredita.
Razvoj tehnologije nije jedini ¢imbenik razvoja sekuritizacije. U povijesti je 1 drzava odigrala
vaznu ulogu jer je sekuritizacija zapocela s garancijama otplate kredita za koje je drzava

direktno ili indirektno garantirala.

2.3. Obujam i djelokrug poslovanja banaka

2.3.1. Vrste bankovnih poslova

Bankovni poslovi se razli¢ito definiraju te postoje brojne podjele na temelju razlic¢itih kriterija.
Na osnovi odabranih poslova banke odreduju svoj poslovni model kako bi ostvarile ciljeve
poslovanja. U analizi bankovnih poslova najces¢e se primjenjuje bilancni pristup kojim se
banka tretira kao skup razlicitih oblika imovine s jedne strane te obveza i kapitala, s druge
strane, koje generiraju njezine prihode i troSkove pa se tako najuze povezuju priroda 1 cilj
poslovanja banke.® Poslovi koje su banke obavljale kroz povijest su se znacajno mijenjali.
Tako su banke obavljale mjenjacke poslove, diskontirale komercijalne zapise i odobravale
kredite, nudile Stedne depozite, Cuvale dragocjenosti, nudile depozite po videnju te povjerenicke
usluge. Razvojem trzista banke su razvile nove usluge kao $to je financijsko savjetovanje,

leasing, usluge osiguranja i investiranje u vrijednosne papire.> Tradicionalni osnovni Kriterij

49 |bidem, str. 455.

%0 Ercegovac, R. (2003) Sekuritizacija financijske imovine u kontekstu upravljanja kamatnim rizikom, Ekonomski
pregled, 54 (1-2) 102-120, str. 104.

°1 Leko, V. i Stojanovi¢, A. (2018), op. cit., str. 107.

52 Rose, P. S. (2005), op. cit., str. 13.
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podjele bankovnih poslova je na temelju uloge banke u pojedinom poslu. Tako se banka moze
pojaviti kao duznik, vjerovnik, posrednik ili moze obavljati poslove u svoje ime i za svoj racun.
Osnovna podjela bankovnih poslova su: aktivni i pasivni bankovni poslovi, neutralni bankovni

poslovi te vlastiti bankovni poslovi.>

Svi navedeni bankovni poslovi mogu se podijeliti prema ro¢nosti, ovisno o roku dospijeca
nastale obveze ili potrazivanja. Pasivni odnosno depozitni bankovni poslovi, odnosno poslovi
prikupljanja izvora sredstava, predstavljaju jedan od najvaznijih bankovnih poslova.
Prikupljanje depozita kao dio pasivnih poslova banke predstavlja najvazniju funkciju banke te
se banka u ovim poslovima javlja kao duznik stvaraju¢i financijsku obvezu prema klijentima.
U pasivne bankovne poslove spadaju primanje depozita, bilo da se radi o depozitima po videnju
ili oro¢enih depozita, primanje kredita od drugih banaka ili financijskih institucija, izdavanje
vrijednosnih papira te ostali poslovi. Depoziti po videnju i oroceni depoziti predstavljaju
najznacajniji dio pasive banke. Depoziti po videnju (a vista) su nov¢ana sredstva na raéunu u
banci koja klijent koristi bez prethodne najave banci. Na iznos navedenih depozita banka placa
pasivnu kamatu te predstavljaju najlikvidniji oblik imovine. S druge strane, oro¢eni depoziti ne
mogu se koristiti za dnevna placanja te se mogu podic¢i samo uz prethodnu najavu ili nakon
isteka ugovorenog roka. Na orocene depozite kamatna stopa je znacajno viSa nego na depozite
po videnju. Opcenito, mozZe se reci kako se ,,zdravlje* pojedine banke ogleda u visini oro¢enih

depozita.

Aktivni bankovni poslovi su poslovi u kojima se banka pojavljuje kao vjerovnik na temelju
kratkoro¢nih ili dugoro¢nih aktivnih poslova. Temeljni i osnovni aktivni posao banaka je
odobravanje kredita. U kratkoro¢ne aktivne poslove banke spadaju uglavnom kontokorentni
krediti, eskontno-diskontni krediti, lombardni, rambursni, akceptni i avalni krediti.®* Osim
kratkoroc¢nih kredita vazan oblik aktivnih poslova banke su i dugoroc¢ni krediti medu kojima su
najceSce zastupljeni hipotekarni 1 potroSacki krediti. Hipotekarni krediti su krediti koji su
odobreni na osnovi elementa osiguranja u dugotrajnoj imovini. Kao instrument osiguranja
najcesce se koriste poslovni objekti, zemljista te stambeni objekti. Ovi krediti zauzimaju najveci
udjel u ukupnim kreditima u veéini bankovnih sustava. Svi krediti su izuzetno vazni instrumenti
ekonomske politike. Potrosacki krediti omogucuju potro$nju iznad raspolozivih sredstava

stanovnistvu ¢ime je omoguceno povecanje cjelokupne potrosnje u gospodarstvu.

%3 Gregurek, M. i Vidakovi¢, N. (2011) Bankarsko poslovanije, Zagreb: RRIF, str. 20.
5 Ibidem, str. 173.
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Neutralni (usluzni) odnosno posrednicki bankovni poslovi predstavljaju jedne od najstarijih
poslova banke. U navedenim poslovima banka se pojavljuje kao posrednik te za svoje usluge
naplacuje proviziju ili neki drugi oblik naknade. Ovi poslovi jo$ se nazivaju i indiferentni ili
usluzni poslovi banke. Najznacajniji usluzni bankovni poslovi su depo poslovi, usluge platnog
prometa, izdavanje akreditiva i garancija, preuzimanje jamstava i posredovanje kod izdavanja,
kupoprodaja vrijednosnih papira za racun klijenta i drugi. Usluga platnog prometa obuhvaca
sva placanja izmedu pravnih i fizickih osoba sa svrhom podmirenja trazbina ili naplata
potrazivanja. Platni promet se dijeli na tuzemni i medunarodni. Za stanovnistvo platni promet
uglavnom obavljaju poste i banke, ali i neke druge institucije. Depo poslovi obuhvacéaju

primanje i upravljanje nenovcanim depozitima.

Medu najznacajnije nenovcane depozite spadaju vrijednosni papiri, police osiguranja, zlato i
nakit i sl. Kod depo poslova banka sklapa ugovor s deponentima te za usluge ¢uvanja naplacuje
naknadu. Poslovi koje banka obavlja u svoje ime i za svoj racun, s ciljem ostvarivanja dobiti,
pojavljuju se nakon snaznog razvoja financijskog trzista i globalizacije posljednjih desetljeca.
U ove poslove ubrajaju se razne burzovne aktivnosti, arbitrazni poslovi, osnivanje industrijskih
poduzeca ili sudjelovanje u dioni¢arskim druStvima. Na temelju Zakona o kreditnim

institucijama u Hrvatskoj osnovne financijske usluge odnosno poslovi jesu®®:

e primanje depozita ili drugih povratnih sredstava;

e odobravanje kredita i zajmova, ukljucujuci potrosacke kredite 1 zajmove te hipotekarne
kredite i zajmove ako je to dopusteno posebnim zakonom, i financiranje komercijalnih
poslova, ukljucujuci izvozno financiranje na osnovi otkupa s diskontom 1 bez regresa
dugoro¢nih nedospjelih potraZivanja osiguranih financijskim instrumentima (engl.
forfeiting);

e otkup potrazivanja s regresom ili bez njega (engl. factoring);

¢ financijski najam (engl. leasing);

e izdavanje garancija ili drugih jamstava;

e trgovanje za svoj racun ili za racun klijenta: instrumentima trzi§ta novca, prenosivim
vrijednosnim papirima, stranim sredstvima placanja, ukljucuju¢i mjenjacke poslove,
financijskim ro¢nicama i opcijama te valutnim i kamatnim instrumentima;

e platne usluge u skladu s posebnim zakonima;

55 Narodne novine (2018) Zakon o kreditnim institucijama. Zagreb: Narodne novine d.d., broj 159/13, 19/15,
102/15, 15/18, ¢lanak 8.
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e usluge vezane uz poslove kreditiranja, npr. prikupljanje podataka, izrada analiza i
davanje informacija o kreditnoj sposobnosti pravnih i fizi¢kih osoba koje samostalno
obavljaju djelatnost;

e posredovanje pri sklapanju poslova na nov€anom trzistu;

e sudjelovanje u izdavanju financijskih instrumenata i pruzanje usluga vezanih uz
izdavanje financijskih instrumenata u skladu sa zakonom kojim se ureduje trziste
kapitala;

e poslovi skrbniStva nad financijskim instrumentima i usluge vezane uz skrbnistvo nad
financijskim instrumentima u skladu sa zakonom kojim se ureduje trziste kapitala;

e iznajmljivanje sefova;

e posredovanje pri sklapanju poslova na nov€anom trzistu;

e ostali poslovi koji ukljuCuju trgovanje zlatom, poslovi vezani uz prodaju polica

osiguranja, usluge vezane uz dostavu podataka i sl.

U Hrvatskoj, bankovni poslovi se prvenstveno odnose na one tradicionalne odnosno poslove
primanja depozita i odobravanja kredita. U zadnjem desetlje¢u primjetan je znacajan rast
usluznih poslova. Povijesno nasljede kao 1 veli¢ina financijskog trziSta u Hrvatskoj
onemogucuju bankama profiliranje u razli¢ite dodatne bankovne poslove koji postoje u velikim

razvijenim financijskim sustavima.

2.3.2. Funkcije banaka u razvijenim financijskim sustavima

Bankovni sektor u gotovo svim zemljama predstavlja glavni krvotok u njihovim gospodarskim
1 financijskim sustavima te pruZza glavni izvor financiranja, kako pojedincima tako 1
poduzec¢ima. Veliki broj poduzeca, obrtnika i1 pojedinaca koristi bankovni kredit kao glavni
odnosno osnovni izvor pribavljanja potrebnih financijskih sredstava. Banke obavljaju vazne
funkcije u veéini razvijenih i zemalja u razvoju. Njihove funkcije se ogledaju dijelom i kroz
poslove koje banka obavlja. Osim kreditiranja, banke su jedan od glavnih investitora u drzavne
obveznice 1 zaduZnice koje su namijenjene za financiranje drZavne potroSnje. Banke, kao
financijske institucije, prepoznaju se po funkcijama koje ostvaruju u veéini financijskih sustava.
Funkcije banaka znacajno su se mijenjale kroz povijest. Glavni razlog tome je Sto su se banke
morale prilagoditi promjenama na trzistu te su uz tradicionalne poslove morale obavljati 1 razne

druge poslove kako bi bile konkurentne na trzistu. Postoje brojne podjele funkcija odnosno
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uloga koje banke imaju u gospodarstvu, medutim opcenito se dijele u dvije kategorije. Tu su
primarne i sekundarne funkcije banaka. Medu primarne funkcije banke spadaju primanje
depozita i odobravanje kredita. Primanje depozita od Siroke javnosti i odobravanje kredita
predstavlja temeljnu ulogu odnosno funkciju banke u svim gospodarstvima. Na temelju ove
funkcije banke osiguravaju temelj gospodarskog rasta i razvitka putem kreiranja depozitnog
novca. Depozite banke prikupljaju od Sire javnosti, uglavnom od stanovniStva jer je
stanovniStvo opcenito nositelj nov€ano suficitarnih sredstava. Ovisno o vrsti primljenih

depozita banke placaju pasivnu kamatnu stopu deponentima.

Grafikon 1. Prikaz osnovnih funkcija banke u suvremenom bankovnom poslovanju

Funkcija investiranja i
investicijsko
bankarstvo

Povjerenicka funkcija Funkcija
(upravljanje imovinom) kreditiranja i $tednje

Funkcija osiguranja - Funkcija upravljanja
gotovinom

Funkcija platnog .
prometa Brokerska funkcija

Izvor: Rose, P. S. (2003) Menad:zment komercijalnih banaka. Cetvrto izdanje. Zagreb: MATE, str.7.

Na temelju prikupljenih depozita, banke odobravaju kredite bilo da se radi o potrosackim,
stambenim, hipotekarnim ili nekim drugim kreditima. Na shemi 3. saZeta je osnovna funkcija
banke kao glavnog financijskog posrednika u mnogim zemljama. Sam proces, kako je
prethodno nekoliko puta naglaseno, krece prikupljanjem depozita od Sire javnosti.
Odobravanjem kredita banke predstavljaju prvi znacajan korak u poticanju rasta i razvoja
gospodarstva odredene zemlje, time poticu¢i 1 zaposljavanje. S druge strane, ostvaruje se
gospodarski rast jer raste osobni dohodak, otvaraju se nova radna mjesta odnosno poduzeca su
zainteresirana za daljnji rast i razvoj. Samim time S$to je ve¢i dohodak potie se na dodatnu
Stednju ¢ime se zatvara krug kretanja odnosno uloge banke prikazan na shemi. Na temelju svega
navedenog, ¢injenica je da banke, pogotovo u bankocentri¢nim sustavima, obavljaju jednu od

najvaznijih funkcija u gospodarstvu. Ta njihova uloga znacajno ovisi i o njihovim klijentima,
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ali i 0 nadzornim institucijama koje reguliraju njihovo poslovanje. Odobravanjem kredita banke
ostvaruju drugu vaznu primarnu funkciju. Navedena funkcija ¢ée biti detaljno objasnjena u
nastavku. Osim toga, na temelju ove dvije funkcije banke ostvaruju vaznu ulogu u provodenju
monetarne politike. Naime, banke prikupljanjem depozita i odobravanjem kredita sudjeluju u
sekundarnoj emisiji novca jer se kod banaka nalaze otvoreni transakcijski ra¢uni nemonetarnih
subjekata. Emisija depozitnog novca ne bi bila ostvariva bez sudjelovanja nemonetarnih
subjekata koji svojim na¢inom ponasanja i financijskim odlukama utjecu na kretanje ponude

novca.

Shema 3. Prikaz uloge banke u gospodarskom sustavu

Izvor: American Bankers Association (2014) The Business of Banking: What Every Policy Maker Needs to
Know, Washington: ABA, str. 4.

Odobravanje i isplata kredita predstavljaju najvazniji kanal sekundarne emisije novca. Banke
zajedno sa srediSnjim bankama predstavljaju temeljne monetarne institucije koje kreiraju i
ponistavaju suvremeni novac.’® Osim dvije glavne navedene primarne funkcije, banke
ostvaruju i sekundarne funkcije odnosno pruzanje razlicitih usluga. Na temelju posrednicke
uloge banke pretvaraju primljene depozite kuc¢anstava i ostalih klijenata u kredite koji se koriste
kao osnovni instrument izvora sredstava. Banke omogucuju plac¢anja za robe 1 usluge u korist 1
ime klijenata, izdavanje ¢ekova te distribuciju novéanica. Banka se moze javiti i u ulozi jamca

za racun klijenta prilikom odobravanja akreditiva. Osim toga, banke obavljaju i odredenu

%6 Ivanov, M. (2014) Kontracikli¢na monetarna politika u Hrvatskoj, Razvojni potencijali hrvatskog gospodarstva,
HAZU i EFZG, str. 77-98.
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politicku ulogu, sluze¢i kao kreditori vladine politike u svrhu gospodarskog rasta kao i

zadovoljavanja socijalnih ciljeva u ekonomiji.

Medutim, uz sve navedeno vazna funkcija banke je preuzimanje rizika. U svom poslovanju
banka nastoji smanjiti rizik buduéi ga je nemoguce eliminirati. Prikupljanjem novcanih
sredstava i usmjeravanjem istih prvenstveno poduzecima, banka preuzetim rizikom znacajno
pridonosi gospodarskom rastu i razvoju. U strukturi poslovanja banke, s jedne strane su
prikupljena novc€ana sredstva a s druge strane plasmani. Izmedu njih se nalazi rizik, odnosno
sklonost banke preuzimanju rizika. Preciznije, banke su postale ,,nositelji rizika, one ih
preuzimaju, transformiraju i ugraduju u svoje proizvode i usluge. Zbog toga je pravodobno i
adekvatno upravljanje rizicima jedna od najvaznijih komparativnih prednosti koju banka moze
imati.>” Takoder, banke su institucije koje posjeduju odgovarajuéa stru¢na znanja koja im
omogucuju lakse svladavanje preuzetih rizika. Vise o vrstama i nac¢inima upravljanja rizicima

u poglavlju 3.

2.4. Cimbenici poslovne politike i uspjesnost banaka

2.4.1. Vaznost mjerenja i ¢imbenici uspjeSnosti banaka

Tijekom posljednja Cetiri desetlje¢a bankovni sektor je doZivio brojne promjene u svom
poslovnom okruzenju. Uz sve promjene, bankovni sektor je bio suocen i s brojnim financijskim
krizama kao i posljednjom koja je obuhvacena u istrazivanju ovog rada. Banke kao financijske
institucije su dominantne institucije u mnogim financijskim sustavima te je njihovo poslovanje
od izuzetne vaznosti za cjelokupno gospodarstvo. Uspjesan i profitabilan bankovni sektor u
stanju je bolje izdrzati negativne Sokove i doprinijeti stabilnosti financijskog sustava.’® Osim
toga, bankovno poslovanje u novom stolje¢u se znacajno promijenilo. Uglavnom se to odnosi
na strukturu financijskih usluga i proizvoda koje banke nude svojim klijentima, ali i izvore
(troSkove banke) i strukturu prihoda koje banka ostvaruje. Zbog promjene u strukturi prihoda,
ali 1 troSkova, za uspjesno poslovanje banaka od izuzetne je vaZznosti uociti koji poslovi

ostvaruju najvece prihode te tako doprinose povecanju sveukupne profitabilnosti banke. Banke

57 Prka, I. i Sverko, I. (2005) IzloZenost banaka trzi$nim rizicima, Zbornik Ekonomskog fakulteta u Zagrebu, Vol.
3, No. 1., str. 154-162.

%8 Athanasoglou, P. P. et al. (2008) Bank-specific, industry-specific and macroeconomic determinants of bank
profitability, Int. Fin. Markets, Inst. and Money 18 (2008), str. 121-136.
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su suo¢ene s pove¢anom konkurencijom kao i pritiscima dionicara i ostalih interesnih skupina
jer moraju ostvariti zadane ciljeve u okviru regulatornih zahtjeva.*® Profitabilnost je jedna od
mjera uspjesnosti poslovanja banke, a dobit banke je konac¢ni i nedvojbeni rezultat uspjesnosti
koji pokazuje neto ucinak bankovne politike i1 aktivnosti tijekom financijske godine pa su
trendovi njegove stabilnosti najbolji pokazatelj prosle i procjene buduée profitabilnosti banke.
Ostvarivanje dobiti je primarni cilj poslovanja svake banke pod uvjetom da su u svakom
trenutku sposobne izvrSiti sve dospjele obveze te barem ocuvati vrijednost ulozenog kapitala
dioni¢arima.®! Ostvarivanje zadovoljavajuée razine profitabilnosti od izuzetne je vaznosti kako
za sva poduzeca tako i1 za banke. Profitabilnost povecava visinu raspolozivog kapitala banke,
osigurava povrat vlasnicima kao i rezerviranja za preuzete rizike te pridonosi sigurnosti i
pouzdanosti cjelokupnog bankovnog sustava. Ostvarivanje zadovoljavajuce profitabilnosti nije
od vaZznosti samo za njene vlasnike nego i za cjelokupnu Siru javnost zbog prethodno definirane

uloge banaka.

Opcenito, zainteresirane skupine kojima su potrebne informacije o profitabilnosti banke mogu
se podijeliti na unutarnje i vanjske korisnike. Medu vanjske korisnike informacija o
profitabilnosti banke ubrajaju se nadzorna i regulatorna tijela, dionicari, kreditori, deponenti,
financijski analitiCari, znanstvena, stru¢na i ostala javnost. Najces$¢i izvor informacija o
profitabilnosti banke vanjskim korisnicima informacija predstavljaju financijski izvjeStaji
banaka koji predstavljaju alat s kojim banka komunicira s vanjskim korisnicima. Banke na
zahtjev regulatornih tijela moraju sastaviti i po unaprijed utvrdenoj dinamici dostavljati
financijska izvjes¢a. Financijski izvjestaji se sastavljaju na nacin koji je odreden propisima u
drZzavi u kojoj banka posluje dok se izvjestaji i potrebne informacije o profitabilnosti banke za

unutarnje korisnike sastavljaju po nalogu i potrebama tih korisnika.®?

U unutarnje korisnike kojima su potrebne informacije o profitabilnosti ubrajaju se menadZment
banke, uprava, nadzorni odbor te zaposlenici. Od svih navedenih korisnika, informacija o
poslovanju banke najpotrebnija je za upravu i menadZzment banke jer su im te informacije
potrebne za kvalitetno upravljanje te donoSenje odgovarajuce poslovne strategije buduceg

razvoja banke. Postoje brojni ¢imbenici koji utjecu na kretanje profitabilnosti banaka. Buduci

% Peji¢ Bach, M. et al. (2009) Determinante profitabilnosti banaka u Hrvatskoj, Zbornik Ekonomskog fakulteta u
Zagrebu, Vol. 7, No. 1, str. 90.

80 Brajovi¢ Bratanovié, S. i Van Greuning, H. (2006) Analiza i upravljanje bankovnim rizicima. Drugo izdanje.
Zagreb:MATE, str. 96.

61 peji¢ Bach, M. et al. (2009), op. cit., str. 82.

62 pavkovi¢, A. (2003) Vrednovanje uspjesnosti poslovnih banaka, Magistarski rad, Zagreb: Ekonomski fakultet,
str. 88.
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da je profitabilnost banke od izuzetne vaznosti za njenu upravu i vlasnike, kao i za cjelokupni
financijski sustav, nuzno je identificirati koji ¢imbenici 1 u kojoj mjeri utje¢u na kretanje
profitabilnosti. Zadatak i odgovornost menadzmenta banke je uociti moguce prilike i prijetnje
iz okruzenja koje mogu imati znaCajan utjecaj na banku. Bez obzira na brojne ¢imbenike
profitabilnosti banke, oni se mogu svrstati u dvije glavne kategorije, unutarnje i vanjske

cimbenike.

Unutarnji c¢imbenici uspjesnosti banke su ¢imbenici koji su pod utjecajem uprave i
menadzmenta banke. Razli¢ite poslovne odluke menadzmenta banke nemaju isti utjecaj na
kretanje profitabilnosti banke. Navedeni utjecaj poslovnih odluka je tesko kvantificirati, iako
postoje odredene metode koje ukljucuju odluke menadzmenta u procjeni profitabilnosti banke.
Jedna od takvih metoda koja se sve vise primjenjuje je CAMELS metoda (eng. Capital, Asset
Quality, Management Quality, Earning Ability, Liquidity, Sensitivity).®® Za analizu unutarnjih
¢imbenika profitabilnosti banke najcesce se koristi bilanca i racun dobiti 1 gubitka. Bilanca je
temeljni financijski izvjesStaj koji daje uvid u financijski polozaj banke na kraju poslovne
godine. Ona omogucuje detaljan prikaz strukture izvora sredstava banke kao i strukturu
plasmana. Na temelju brojnih pokazatelja koji stavljaju u omjer razlicite pozicije bilance banke,

nastoji se procijeniti uspjesnost poslovanja banke.

Jedna od vaznih mjera je adekvatnost kapitala koja predstavlja jednu od mnogobrojnih mjera u
procjeni adekvatnosti kapitala i opcenito sigurnosti i uspjeSnosti banke. Banke koje su bolje
kapitalizirane lakSe se suocavaju s nestabilnostima na financijskim trzistima. Brojne studije su
zakljucile kako su dobro kapitalizirane banke ujedno imale vecu profitabilnost u odnosu na
ostale u SAD-u u proslosti®® Na temelju navedenog, moze se zaklju¢iti da su
visokokapitalizirane banke koje posluju s niZzom financijskom polugom (omjer ukupne imovine
i kapitala) veéinom profitabilnije od niskokapitaliziranih banaka.%® S druge strane,
niskokapitalizirane banke u stabilnim vremenima zbog visoke razine financijske poluge
ostvaruju viSu stopu profitabilnosti kapitala, ali su izlozenije riziku nesolventnosti. Korelacija
izmedu adekvatnosti kapitala i profitabilnosti nije prisutna samo u bankama u SAD-u, nego je

ta povezanost potvrdena i u brojnim bankovnim sustavima u Europi. Osim toga, na temelju
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analize ¢imbenika profitabilnosti u 80 zemalja u razdoblju prije financijske krize, profitabilnost
stranih banaka je ve¢a u odnosu na domace banke u razvijenim zemljama, ali isto tako potvrduje
pozitivnu korelaciju izmedu adekvatnosti kapitala i profitabilnosti banke.®® Za vrijeme
financijske krize 1 nakon nje dolazi do znaCajne promjene pokazatelja profitabilnosti koji se

detaljno analiziraju u sljede¢em poglavlju.

Na temelju analize bilance banke, uocavaju se prevladavajuce stavke u izvorima sredstava kao
i u imovini koje znacajno utjeu na poslovni rezultat na kraju godine. Vaznost strukture bilance
se pokazala i za vrijeme posljednje svjetske financijske krize kada su banke bile suocene sa
Sokom manjka likvidnosti.” S druge strane, na temelju racuna dobiti i gubitka analizira se
uspjeSnost 1 ucinkovitost poslovanja banke unutar odredenog razdoblja. Navedena analiza
ukazuje na efikasnost uprave banke u ostvarenju prihoda, ali i kontrole troskova. Temeljni

financijski izvjestaji banke, bilanca i racun dobiti i gubitka su medusobno povezani.

Vanjski ¢imbenici profitabilnosti se dijele na ¢imbenike samog financijskog trzista, te
¢imbenike makroekonomskog okruZenja u kojem se banka nalazi.%® Na temelju poslovnih
politika banke nastoje utjecati na unutarnje ¢imbenike dok na vanjske ¢imbenike moraju
djelovati preventivno kako bi na vrijeme uocile moguce prijetnje i pravovremeno reagirale na
njih. Vanjski cimbenici uspjesnosti banke predstavljaju ekonomska kretanja, kako u
financijskom tako i u gospodarskom okruzenju, koja mogu imati znacajan utjecaj na samu
banku. Osnovni zadatak menadZmenta banke je prepoznavanje mogucih prilika i prijetnji kako
bi se poslovanje banke prilagodilo novonastalim okolnostima. Dvije glavne odrednice vanjskih
¢imbenika koje imaju utjecaj na poslovanje banke su makroekonomsko okruzenje te
karakteristike financijskog sustava. Makroekonomska kretanja znacajno utjeCu na kretanje
uspjeSnosti banaka iz nekoliko razloga. U vremenu gospodarskog rasta dolazi do porasta
potraznje za kreditima kao jednima od najznacajnijih plasmana banke. U navedenom razdoblju
dolazi do smanjenja kreditnog rizika i ujedno povecanja pokazatelja profitabilnosti banke dok
u nestabilnim gospodarskim kretanjima dolazi do povecanja udjela losih kredita kao 1 smanjenja
profitabilnosti banke. Porast opée razine cijena odnosno inflacija koja je povezana s kretanjima

kamatnih stopa takoder utjece na kretanje profitabilnosti banke.
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